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RESUMEN

Este trabajo esta centrado en el método de valoracion conocido como método de las dos funciones
de distribucion, original de Ballestero (1973). Se pretende incorporar al método la utilizacion de distri-
buciones mas flexibles (distribuciones pentaparamétricas), asi como las técnicas de elicitacion necesa-
rias para estimar dichas distribuciones en ambiente de incertidumbre. Finalmente, se lleva a cabo una
aplicacion practica al objeto de realizar un analisis comparado, desde el punto de vista de su capacidad
de ajuste a los datos reales, de los resultados obtenidos con distintos métodos de valoracion, todos ellos
encuadrados en la técnica de comparacion.
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ABSTRACT

This work is based on the valuation method known as method of the two distribution functions
(Ballestero; 1973). We try to introduce in the method the use of more flexible distributions (with five
parameters), as well as the techniques of elicitation necessary to consider these distributions in an un-
certainty environment. Finally, a practical application is carried out to analyze its fit capacity to the real
data in comparison with other valuation techniques.
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1. INTRODUCCION

En este trabajo se pretende dar un paso mas en el método de las dos funciones de
distribucion (MDFD). Para ello, se haran uso de nuevas distribuciones subyacentes,
obtenidas como generalizaciones de la distribucion biparabolica (Garcia, 2005) y la
distribucion two-sided power (van Dorp y Kotz, 2002a y b). Estas distribuciones se
caracterizan por ser pentaparamétricas y ademas cumplen las siguientes condiciones:
por un lado, son mas flexibles que las distribuciones tradicionalmente aplicadas, de
manera que su funcion de densidad puede presentar distintas formas e incluso distin-
tas expresiones a cada lado de la moda y, ademads, pueden ser estimadas a partir de
los datos facilitados por un experto. Los datos (a, m y b) tradicionalmente aportados
por el experto, son insuficientes para la determinacion de las distribuciones penta-
paramétricas que se proponen, lo que puede ser resuelto solicitando informacion
adicional al experto. Esta opcion es conocida como proceso de elicitacion y seré la
base del presente trabajo.

En las ultimas décadas se han desarrollado procesos estadisticos y graficos para
modelar distribuciones en un dominio acotado y para facilitar su proceso de elicitacion
por expertos (DeBrota et al., 1989, AbouRizk et al., 1992 y Wagner y Wilson 1995,
1996). En recientes trabajos, Kotz y van Dorp (2006), van Dorp, Cruz, Garcia y He-
rrerias (en revision) y van Dorp, Singh y Mazzuchi (2006), han presentado distintos
procesos de elicitacion para distribuciones tetraparamétricas que tienen su origen
en las distribuciones two-sided power, en la distribucion Pareto y en la distribucion
trapezoidal generalizada. Garcia (1998) presentd el método de subasta para la elici-
tacion de la distribucion beta tetraparamétrica. En este trabajo, se pretende presentar
procesos de elicitacion para distintas distribuciones pentaparamétricas.

Para comparar los resultados obtenidos mediante el método de las dos funciones
de distribucion con subyacentes pentaparamétricas estimadas mediante el proceso
de elicitacion, con la aplicacion de otros métodos basados en técnicas comparativas
como son el andlisis de regresion y el método sintético, se lleva a cabo una aplicacion
empirica, compuesta de tres casos. Ademas, también se compara con la aplicacion
de distribuciones betas clasicas como subyacentes originales del método de las dos
funciones de distribucion.

En la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre normas de valoracion de bie-
nes inmuebles y de determinados derechos para ciertas finalidades financieras (BOE
de 9 de abril de 2003), se concretan, en su articulo 15, como métodos utilizables, el
método del coste, el método de comparacion, el método de actualizacion de rentas
y el método residual. Otro tipo de clasificacion propuesta por los profesores Balles-
tero y Rodriguez (1999) diferencia entre las técnicas analiticas, las de comparacion
y los métodos de tasacion finalista y analisis multicriterio para el caso de tasaciones
especiales, tal y como se observa en la figura 1.

Estudios de Economia Aplicada, 2007: 245-274 * Vol. 25-1



oS PROCESOS DE ELICITACION EN EL METODO DE LAS DOS FUNCIONES DE DISTRIBUCION:... 247

» Meétodo del coste
( » Me¢étodo de actualizacion

ANALITICOS de rentas
» Meétodo residual

METODOS » Método sintético de comparacion
DE < COMPARATIVOS = Método Beta
» Analisis de regresion

= Tasacion finalista

ESPECIALES e .
= Analisis multicriterio

\

Figura 1: Clasificacion de los métodos de valoracion.

Dentro de las técnicas de comparacion distinguen entre el método sintético, el
analisis de regresion, y el método de las dos betas. El primer método consiste en
estimar el valor de mercado estableciendo relaciones de proporcionalidad entre una o
varias variables externas y el precio en unidades monetarias del inmueble a estimar.
Estd muy generalizado en la préctica inmobiliaria debido a su sencillez.

El método de regresion esta basado en técnicas econométricas y fue expuesto en
la Primera Conferencia Internacional de Arquitectos Tasadores, en julio de 1996 en
el marco del congreso de la UIA, por el arquitecto Lammers. El método de las dos
betas (Ballestero, 1973), plantea un nuevo enfoque, de tal modo que la comparacion
se efectlia a través de dos funciones de distribucion. Originariamente, la distribucion
aaplicar era la beta y, de aqui, procede el nombre de método de las dos betas que pos-
teriormente se ha generalizado como método de las dos funciones de distribucion.

Este método, al igual que el sintético, utiliza indices externos que intentan explicar
la variable valor de mercado, pero no utiliza coeficientes de proporcionalidad, sino
una funcion de distribucion, de manera que un aumento o disminucion de los indices
externos se encuentra relacionado con una misma respuesta en el valor de mercado
aunque no necesariamente proporcional. No se utiliza normalmente en la valoracion
inmobiliaria, aunque si en ciertos campos de la valoracion agraria. Presenta como
inconveniente que, en la mayoria de los casos, se debe trabajar con més de un indice
por lo que deben ponderarse o aplicar técnicas de construccion de funciones de dis-
tribucion conjuntas. En cualquier caso, se requiere de la experiencia y subjetividad
de un experto que puede hacer disminuir la fiabilidad del método. Por otro lado, las
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ventajas que presenta son: el escaso nimero de datos necesarios para su aplicacion,
su facilidad para disponer de dicha informacion y la sencillez de calculo (Ballestero
y Rodriguez, 1999). Por estas razones, este método estd especialmente indicado
para valoraciones singulares o en ambiente de incertidumbre ya que las funciones
de distribucion se pueden estimar a partir de los datos facilitados por un experto
conocedor de la materia a valorar.

Ballestero (1973) describe el método de la siguiente forma: “La variable de mer-
cado de un bien obedecera estadisticamente a la funcion de distribucion F. Por su
parte, el indice, parametro o variable explicativa obedecera estadisticamente a otra
funcion de distribucion G. Suponemos que las respectivas funciones de densidad fy
g tienen forma de campana o similar, entonces el método de las dos betas establece
una relacion entre ambas variables” y puede verse una formalizacion rigurosa en
Palacios, Callejon y Herrerias (2000). En estos ultimos diez afios, se han publicado
numerosas aportaciones, articulos, libros, trabajos de investigacion y se han realiza-
do tesis doctorales extendiendo asi la aplicacion de este método. Las aportaciones
realizadas se pueden sintetizar en las siguientes lineas:

- Aplicaciones practicas del método de las dos funciones de distribucion:
Ballestero y Caballer (1982), Caballer (1993), Caballer (1998), Caballer (1999) y
Ballestero y Rodriguez (1999) extienden su uso a la valoracion de arboles frutales e
inmuebles. Alonso y Lozano (1985) llevan a cabo una aplicacion a la valoracion de
fincas en la comarca de Valladolid; Guadalajara (1996) presenta una serie de casos
practicos. Garcia, Trinidad y Sanchez realizan una aplicacion a la seleccion de los
cultivos de una cartera (1997). Cafias, Domingo y Martinez (1994) realizan una
aplicacion practica en la provincia de Coérdoba.

- Extension del método a diferentes distribuciones: Romero (1977) hace una
extension del método utilizando distribuciones uniformes y triangulares; Garcia, Cruz
y Anddjar (1998) presentan una revision de la aplicacion en distribuciones triangu-
lares. Garcia, Trinidad y Gémez (1999) extienden el método a la utilizacion de una
clase especial de distribuciones trapezoidales; Herrerias, Garcia, Cruz y Herrerias,
(2001) extienden el método al uso de distribuciones trapezoidales de cualquier tipo.
Garcia, Trinidad y Garcia (2004) realizan una aplicacion utilizando las funciones
triangulares generalizadas de van Dorp y Kotz que permiten ser ajustadas en un
ambiente de incertidumbre.

- Utilizacién de dos o mas indices, bajo el supuesto de independencia o no,
e implementacién de aplicaciones econométricas: Garcia, Cruz y Rosado (2000,
2002) presentan una extension del método al caso multi-indice bajo la hipdtesis
de independencia entre los indices. Herrerias Velasco (2002) en su Tesis Doctoral
extiende el método de las dos funciones de distribucion al caso bivariante de forma
exhaustiva y, en general, al caso multivariante sin hip6tesis de independencia y pre-
senta, ademas, la distribucion piramidal. Garcia, Cruz y Garcia (2002b) presentan una
aplicacion econométrica de la extension multi-indice del método de las dos funciones
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de distribucion. Por otro lado, Garcia (2005) utiliza, por primera vez, la herramienta
matematica copula para la extension del método de las dos funciones de distribucion
al caso multi-indice.

- Desarrollo de test estadisticos para contrastar la adecuacion de las funciones
de distribucion elegidas y la bondad de los indices: Garcia, Cruz y Garcia (2002a)
extienden el uso del método de las dos funciones de distribucion a las familias de
funciones mesocurticas, de varianza constante, Caballer y beta clasica y Herrerias,
Palacios, Callejon y Pérez (2001) desarrollan un método para contrastar la bondad
de un experto en la metodologia PERT.

- Procedimientos iterativos de valoracion: Garcia, Cruz y Garcia (2002¢) y
Garcia, Cruz y Garcia (2004).

La estructura del presente trabajo es como sigue: en la seccion 2 se presenta la
distribucion biparabdlica generalizada de una rama basada en el sistema generador de
van Dorp y Kotz; a continuacion, en la seccion 3 se propone una nueva herramienta
de generalizacion de dos ramas, justificando su utilidad y aplicandola a la distribucion
biparabolica estandarizada (TSB) (Garcia, 2005), a la distribucion two-sided power
estandarizada (STSP) (van Dorp y Kotz 2002.a y b), y a las posibles mixturas de
ambas (TSP-TSB y TSB-TSP).

La seccion 4 se dedica integramente al proceso de elicitacion que permitira deter-
minar los parametros de las distribuciones pentaparamétricas, obtenidas en la seccion
3, contando unicamente con la informacién aportada por un experto.

El trabajo finaliza con una aplicacion empirica compuesta por tres casos en los
que se obtiene el valor de mercado estimado para determinado activo a partir de una
variable externa utilizando el método de las dos funciones de distribucion, el método
sintético y el ajuste por minimos cuadrados ordinarios. El objetivo de la aplicacion
es realizar una comparacion entre los distintos métodos (regresion, sintético y de las
dos betas), y, en base a sus resultados, concluir empiricamente sobre su utilidad. Es
conocido que estos métodos, en principio, no son comparables, ya que los datos de
partida no son los mismos. Para superar esta situacion, se establece una hipotesis de
trabajo sobre la informacion aportada por el experto.

2. LA DISTRIBUCION BIPARABOLICA GENERALIZADA

Con el objetivo de aportar flexibilidad y generalidad a la distribucién triangular,
van Dorp y Kotz (2003) presentan un sistema generador que permite obtener la
distribucidon two-sided power (TSP). Tal y como se coment6 con anterioridad, la
distribucidn triangular, con gran aplicacidon en problemas asociados al analisis del
riesgo y la incertidumbre, es un caso particular de la distribucion TSP.

El sistema generador de van Dorp y Kotz permite obtener la distribucion
STSP a partir de una funcion de densidad definida en el intervalo [0,1]. La idea
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fundamental de dicho sistema generador es que, dada una funcion de densidad

p(y/wy) en[0,1], con pardmetro, o vector de parametros y, se puede generar
una funcién de densidad acampanada y con moda en M, para la familia de
distribucion, segun la siguiente expresion:

t
— Ny 0<t<M
p[iw/w)

it/ ML p(y /) = (1)

1-t
, M<t<l
p(l—M/w]'

Asi pues, la funcion de densidad:
p(y/ny= ;:lj.f”_l, 0<y<Ln>0 ()

genera la distribucion standard two-sided power, extendiendo la distribucion trian-
gular.

Es sabido, (Garcia y Garcia, 2005) que la expresion de la funcién generadora
estandarizada para la distribucion biparabdlica es:

p(v/n)= w(l “_2y") 3)

—3n-1

En lo sucesivo, se anotara como y a la variable generadora definida en el intervalo
[0,1], en el caso de la biparabdlica (3); como ¢ a la distribucion generada por el sis-
tema generador de van Dorp y Kotz (1) que dar4 lugar a la distribucion biparabdlica
estandarizada (STSB,); y, por Gltimo, se anotara con x a la variable desestandarizada
definida en el intervalo [a, b] y que dard lugar a la distribucion TSB,.

Una vez aclarada la notacion, se obtiene la funcion de densidad de la dis-
tribucion biparabolica estandarizada de una rama (STSB,) para la variable ¢
definida en el intervalo [0,1] a partir de la funcion generadora (3):
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((ij—z[ﬁJ} 0<i<M
oM, p(/my)=E 0D . )
—3n-1 [( 11t J [l—t j}
2 M<i<1
1-M 1-M

Y su correspondiente funcion de distribucion:

2n+l n+l
RN (A N U 0<r<l
-3n-1 M) 2n+l (M) n+l
Gl plfm) = - m )
R Ly (L L
-3n-1 I-M ) 2n+l \I-M) (n+l

En las expresiones (6) y (7) se recoge el valor esperado y la varianza de la distri-
bucion biparabolica generalizada estandarizada:

Mé6n* + Tn+2

E(t/M,n)=
(/M. m) 6n* +14n+ 4 ©)
1 4 3 2 W2
var(t/M .n) = (1480 + 244?12 +40n" M .
4Bn+1)(n+2)(2n+3)n+3) N

—(148n° + 244n° + 400° WL + (820" + 247n° + 247n% + 961 +12)
+ - 2 PEYY? - A
4Bn+ 17 (n+2)P(2n+3)n+3)
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Figura 2: Representacion de la TSB; para diferentes valores de M y n.

En la figura 2 se representan las funciones de densidad para valores con-
cretos de My n. Como se observa, en los graficos de (2.a) hasta (2.1), la dis-
tribucion biparabdlica generalizada puede adoptar la forma de la distribucion
uniforme, a medida que # tiende a 0, o puede ser una distribucion degenerada
con toda la masa concentrada en un punto (2.b) a medida que » tiende a infi-
nito. Para valores de n entre 1 y 10, la distribucion adopta formas parecidas
a la distribucion normal, con la diferencia de que la distribucion biparabolica
generalizada puede ser asimétrica (figuras 2.c y 2.d). Para valores de n entre
0y 1 pero proximos a 0.5, la distribucion es parecida a una biparabolica muy
suavizada (figuras 2.e y 2.f). Con n =10, podemos ver como la similitud con la
normal es bastante acentuada, (figura 2.g) y se desdibuja a medida que aumenta
la asimetria en las graficas (2.h y 2.i). A modo de conclusion, destacar que la
distribucion biparabdlica se convierte en una distribucién muy adecuada para
su aplicacion en el campo de la valoracion y, concretamente, en el método de
las dos funciones de distribucion.
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3. LA GENERALIZACI,(')N DE DOS RAMAS: APLICACION A LAS DISTRI-
BUCIONES BIPARABOLICAY TWO-SIDED POWER.

Parece 16gico pensar que el parametro n, introducido en las expresiones (2) y
(3), no tiene por qué tener el mismo valor a ambos lados de la moda de la funcién
de densidad y es por ello que surge la generalizacion en dos ramas. Se desarrolla, a
continuacion, una herramienta que permite separar la especificacion de cada una de
las ramas en funcion de dos densidades generadoras tomando el parametro 7, para la
especificacion de la primera rama y el parametro n, para la segunda.

Considerando la familia de distribuciones con funcion de densidad:

n (¢
HP(M/W} O<t<M
v pwrg =1t M ®
— q( ! y} M<t<l
I-M \1-M

donde p(/ \|l) y q(/ ’y) son densidades generadoras continuas en el intervalo [0,1];
la distribucion g sera una funcion de densidad con recorrido en [0,1], acampanada
y con moda en M.

Asociada a la funcion de densidad anterior se obtiene la siguiente funcion de
distribucion:

t
TCP(M/W} O<t<M )

1—(1—1:)Q(11__A;/y} M<i<l

donde P(/ \u) y Q(/ y) son la funciones de distribucion generadoras acumulativas

G/ M, P( w)O( )=

asociadas, respectivamente, con las densidades p(/ \U) y q(/ y).
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Se puede establecer la siguiente relacion entre los momentos:

Proposicion. Si X ~ gt/ M, p( w)q( V). Y, ~ p(/w) y Y, ~q(/y).se
deduce de (8) que:

EMmkE[nw-mi[’f}-ua-M»E[yf] (10)
i=0{ 1

En el caso especial de que p(/ I|I) = q(/ y), =M , la expresion (8) se reduce
a la expresion (1), es decir, el sistema generador de van Dorp y Kotz (2002a y b). La
ventaja de (8) sobre (1) es que permite especificaciones separadas para cada rama
de la distribucion. Por otro lado, la densidad (1) es siempre continua para cualquier
valor de M, mientras que la densidad (8) debe cumplir:

T I-m
—p(1/y)=——q(1/ (11)
A PV =—ral/)
para ser continua en el intervalo [0,1].

De la expresion (11) puede despejarse la expresion para m:
n= }qu( _I_ ,."' '}’ )
(1=M )p(1/y)+Mq(1/y)

(12)

Sustituyendo (12) en (8), se obtiene la expresion de las funciones de densidad
continuas univariantes, acampanadas y unimodales, con moda en M, generadas por

densidades distintas p(/ )y g(/ ), en el recorrido [0,1]:

(1-11) (?('1.;;{) Vg(l/ )p | ;[ /‘“ \ 0<t<M
. . . — M p / W + M g / n/ \\j y )
gt/ M, pl/ gl y)i=

P/ ) (1)

’/ 17 f ‘\‘ .
, m— v M<t<l
(L=M)pQ/y)y+Mg(/y) \1-M/")
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Nos referiremos a (13) como la expresion de la distribucion generalizada en dos
ramas que permite separar la especificacion de cada una de las ramas en funcion de

dos densidades generadoras, p(/ y)y ¢(/ 7).

A partir de la herramienta presentada anteriormente, se pueden construir la dis-
tribucion biparabolica generalizada de dos ramas, la distribucion two-sided power
generalizada de dos ramas y las posibles mixturas entre ambas. Para obtener la funcién
de densidad de cada una de las distribuciones generalizadas de dos ramas, basta con
sustituir en (8) las correspondientes expresiones de las funciones de densidad genera-
doras y del coeficiente . De la misma manera, se obtiene la funcion de distribucion
generalizada de dos ramas, sustituyendo en (9) las expresiones de las funciones de
distribucion generadoras y del parametro .

En Garcia, Trinidad y Garcia (2006) se encuentra desarrollado el proceso de
obtencion de las expresiones de la funcion de densidad generadora y la funcion de
distribucion generadora de la distribucion biparabdlica generalizada y de la distribu-
cion two-sided power, asi como las correspondientes expresiones del parametro 7.
Se recogen también las expresiones de la funcion de densidad y una representacion a
modo de ejemplo de la distribucion biparabolica generalizada de dos ramas (TSB,),
la distribucion two-sided power generalizada de dos ramas (STSP,) y las mixturas
de ambas STSB-TSP y STSP-TSB.

4. PROCESO DE ELICITACION

Lo que distingue, desde el punto de vista practico, el método de las dos funciones
de distribucion del método sintético y del método de regresion, es que las funciones
de distribucion en que se basa el primer método pueden ser construidas en ausencia
de datos y a partir de la informacion aportada por un experto. Tradicionalmente, esta
informacion se referia al valor maximo, el valor minimo y la moda, siendo la meto-
dologia aplicada similar a la del método PERT. Con estos tres datos, no es posible
determinar las distribuciones pentaparamétricas anteriormente presentadas y, por
ello, es necesario desarrollar procesos de elicitacion. El proceso consiste en requerir
mas informacion al experto. Las preguntas que se hagan al experto deben cumplir
(Herrerias y Pérez, 1991) dos condiciones esenciales:

- ser facilmente interpretables en el contexto real

- ser facilmente incorporables al modelo.

Cualquiera de las distribuciones anteriores se puede construir a partir de los si-
guientes datos: los valores a, m y b, la probabilidad de que el valor x de la variable

se encuentre por debajo de m, es decir P(x < m) = 7y un percentil. De manera que,
la redaccidon de las nuevas preguntas podria ser la siguiente:
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- (Con que frecuencia cree que el valor del inmueble estara por debajo de la
moda?
- (Qué valor de la variable deja el p% de la poblacion por debajo?

Se observa que las preguntas realizadas al experto tienen una facil interpretacion
en la practica. Ademas, su formulacion matematica es sencilla y permite obtener
unas expresiones para los pardmetros n, y n, de las distribuciones generadoras. A
continuacion, se exponen las expresiones para dichos parametros en el caso de las
distribuciones TSB y TSP generalizadas en dos ramas y sus posibles combinaciones
(TSP-TSB y TSB-TSP), todas ellas desarrolladas en el apartado anterior. El desarrollo
de estas expresiones, asi como algunos ejemplos practicos pueden ser encontrados
en Garcia, Trinidad y Garcia (2006).
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Obtencion del parametro n,

0= Log(p/m)
Log
m-—a

_(b-m) ®™ Log(p/m)
(m-a)l-T [ap—a]
Log

m-—a

Obtencion del parametro 7,

n,

Cuadro 1: Elicitacién de la distribucion STSP,.

Obtencion del
A np+l1 2ny+l1
parametro n, 4n]+2(ap—a) n +1 (ap_a}]

al

3n,+1|{ m—a 3n,+1| m—a

Obtencion del R
2k ;+@Bk=3)n,+k-1=0,

parametro n,

m-—a Gn,+1) 1-m
b—m@2n, +l{n +1) n

donde k =

Cuadro 2: Elicitacion de la distribucion STSBZ_
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Obtencion del parametro 7,

Log(p/m)
n =——m————~
L a,—a
0og
m—a

Obtencion del parametro n, 2m 2 4(32-3) =0
n;+(3z=-3)n,+z-1=0,

donde sz—a I1-m

b-mn, =

Cuadro 3: Elicitacion de la distribucion STSP-TSB.

Obtencion del parametro 7,

_ Log(p/m)
=—a
a, —a
Log| 7
m-—a

Obtencion del parametro 7,

_b-m wm (2n +1§n +1)
m—al-n  (3n, +1)

2

Cuadro 4: Elicitacion de la distribucion STSB-TSP.

5. APLICACION EMPIRICA

Se trata de aplicar el método de las dos funciones de distribucion, utilizando las
distribuciones pentaparamétricas y el proceso de elicitacion presentado anteriormente.
El objetivo de la aplicacion empirica es analizar los resultados obtenidos por este
procedimiento y compararlos con los obtenidos por distintos métodos, todos ellos
basados en técnicas de comparacion, como son el método sintético, el método de
regresion y el método original de Ballestero (1973).
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En principio estos métodos no serian comparables entre si ya que, si bien la
aplicacion del método sintético y el método de regresion requiere de una bateria de
datos, de corte temporal o transversal, el método de las dos funciones de distribucion
hace uso tinicamente de la informacion aportada por el experto.

Para hacer posible la comparacion, se propone partir de la hipotesis de que el ex-
perto consultado conoce la totalidad de los datos utilizados en el método de regresion
y el método sintético, de manera que pueda contestar acertadamente y con base en
dichos datos, a las preguntas realizadas, es decir, nuestro “experto subjetivo” es un
buen experto. Asi pues, conocido el valor del indice para cada una de las observacio-
nes, se podria obtener, mediante los distintos métodos, un valor estimado para cada
observacion de la variable valor de mercado del activo. Restando al valor real de
cada observacion el valor estimado correspondiente, se puede obtener un residuo. Y
a partir de dichos residuos, pueden calcularse medidas de bondad del ajuste como la
suma de cuadrados de los residuos o la desviacion absoluta media. Estos datos nos
permitiran comparar la exactitud de los distintos métodos aplicados.

Con el objeto de enriquecer las conclusiones obtenidas de la aplicacion empirica
se ha repetido tomando como datos de partida tres ejemplos distintos. En primer lu-
gar, el ejemplo utilizado por Caballer (1999) y presentado inicialmente por Bazzani,
Grillenzoni y Malagoli (1993) que presenta informacion sobre el valor de mercado
de 25 inmuebles y varias variables exogenas de las que se ha seleccionado el ruido
medido en decibelios. Estos datos quedan recogidos en el cuadro (5). Asi pues, la
variable ruido (R,), medida en decibelios, tiene una relacion inversa con la variable
valor de mercado, medida en liras por metros cuadrados, es decir, a mayor ruido
menor valor de mercado (V,), por lo que se ha considerado oportuno la elaboracion de
la variable silencio (S;) que se relaciona con la variable valor de mercado de manera

directa y que se define en este caso como: S, =R, —R,, donde R es el ruido
max
maximo observado en la muestra.
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. R S
Observac | lV - Ruido | Silencio
servaciones | Valor (liras/m?) (Decibelios) | (R._—R)

1 112.000 55 45
2 142.000 50, 50,
3 116.000 50, 50,
4 114.000 30, 70,
5 112.000 95 5
6 152.000 75 25
7 112.000 90 10
8 90.000 85 15
9 122.000 45 55
10 132.000 35 65
11 155.000, 75 25
12 120.000 35 65
13 184.000 75 25
14 107.000 70, 30,
15 148.000, 55 45
16 164.000 40 60,
17 165.000 75 25
18 144.000, 80 20)
19 185.000 40 60)
20 198.000 35 65
21 196.000 100 0
22 145.000, 40 60)
23 183.000 30, 70,
24 171.000 85 15
25 200.000, 45 55

Cuadro 5: Datos de partida del caso 1.

En segundo lugar, se parte del conocido ejemplo de Alonso y Lozano (1985) que
aplica el método de las dos funciones de distribucion a la valoracion de fincas en
la provincia de Valladolid. Para ello, toman treinta transacciones con informacion
acerca del valor de mercado de la finca y los ingresos generados por dicha finca en
el afio de la transaccion. Los datos quedan recogidos en el cuadro (6).
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i

Observaciones v 4
1 400.000 30.810
2 450.000 38.587,5
3 400.000 38.587,5
4 450.000 47.400,
5 300.000 30.870
6 400.000 37.472.5
7 400.000 34.590
8 350.000 25.725
9 336.000, 30.870
10 350.000 31.600
11 275.000 25.942,5
12 300.000, 25.942.5
13 300.000 37.920
14 400.000 39.514
15 300.000 34.360
16 400.000 39.514
17 350.000 34.360
18 380.000 44.010
19 250.000 29.340,
20 350.000 34.760
21 320.000 33.007
22 300.000 26.519
23 250.000 22.752
24 350.000 33.741
25 350.000 34.760
26 300.000 32.274
27 325.000 34.360
28 295.000 32.274
29 300.000 29.340
30 368.000 34.360

Cuadro 6: Datos de partida del caso I1

Por tltimo, se parte de la aplicacion practica realizada en Garcia y Garcia (2002)
que utiliza el modelo trapezoidal CPR (Callejon, Pérez y Ramos 1996) sobre los
datos del ejemplo de Alonso y Lozano (1985).
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I
i 1 v h Ingrésos
Observaciones VT, (ptas/ha)
1 250.000,00,  20.000
2 257.442,000  21.000
3 264.884,10  22.000
4 272.326,20,  23.000
5 279.768,33]  24.000
6 287.210,40,  25.000
7 294.652,50,  26.000
8 302.945,80  27.000
9 309.536,67]  28.000
10 316.978,75]  29.000
11 324.420,84]  30.000
12 332.176,92]  31.000
13 340.669,20]  32.000
14 349.807,69]  33.000
15 359.038,46]  34.000
16 368.269,23]  35.000
17 377.211,87  36.000
18 385.982,45]  37.000
19 394.753,03]  38.000
20 403.523,61]  39.000
21 412.294,19  40.000
22 421.064,78  41.000
23 429.835,35  42.000
24 438.605,93]  43.000
25 447.376,51]  44.000
26 456.147,09]  45.000
27 464.917,67|  46.000
28 473.688,25  47.000
29 482.458,83]  48.000
30 491.229,41]  49.000
31 500.000,00]  50.000

Cuadro 7. Datos de partida del caso III.
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El interés de trabajar con estos tres ejemplos es analizar los resultados obtenidos
en distintos escenarios en cuanto a la relacion entre el activo y el indice se refiere.
Asi pues, se observa en la figura (3) que la relacion que existe entre el activo y el
indice en el caso practico I es practicamente nula. En la figura (4), se observa que la
relacion entre el activo y el indice en el caso practico Il es directa y, por ultimo, en
la figura (5), se observa que una relacion directamente proporcional entre el activo
y el indice en el caso practico III.
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Figura 3: Grafico de dispersion del caso practico 1.
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Figura 4: Grafico de dispersion del caso practico I1.
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Figura 5: Grafico de dispersion del caso practico III.

Por ello, no es de extrafiar que al llevar a cabo el método de regresion
en el caso practico I, se obtenga un coeficiente de determinacion muy bajo,
concretamente del 0.01125282 y una suma de los cuadrados de los residuos
igual a 25.102,867, (residuos expresados en miles). El ajuste que se obtiene
al aplicar minimos cuadrados ordinarios es:

A

V, =140.5123+154,6,

Al realizar el ajuste por el método de regresion en el caso practico 11, se obtiene
la siguiente recta:

A

V,=103.939.0 +7,14111,

Se obtiene un coeficiente de determinaciéon moderado, concretamente del 0,5373,
y una suma de los cuadrados de los residuos igual a 38.283,667 (residuos expresados
en miles).

En cuanto al caso practico III la aplicacion del método de regresion da lugar a
la siguiente recta:

V.=7.56915+82 I,

Se observa un coeficiente de determinaciéon muy alto, concretamente del 0.9987
y una suma de los cuadrados de los residuos igual a 226,982 (residuos expresados
en miles).
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Al aplicar el método sintético se efectiia la comparacion estudiando una o varias
caracteristicas comunes a los bienes objeto de valoracion. En el caso practico I la
caracteristica explicativa es el silencio medido en decibelios. Se obtiene una suma de
los cuadrados de los residuos igual a 318.070,980, (residuos expresados en miles).
En el caso practico II al aplicar el método sintético, siendo la variable explicativa los
ingresos medidos en pesetas por hectérea, se obtiene una suma de los cuadrados de los
residuos igual a 46.667,954, (residuos expresados en miles). Obsérvese que, en este
caso, la diferencia con respecto a la Suma de los Cuadrados de los Residuos (SCR)
obtenida mediante el método sintético es menor que en el caso practico I. Este hecho
viene motivado claramente por la relacion directamente proporcional que existe entre
ambas variables en el caso de la aplicacion Il y que configura la base fundamental del
método sintético. En cambio, en la aplicacion I no existia esa clara proporcionalidad
directa lo que justifica el gran importe de la SCR en dicho caso.

En el caso practico III se obtiene una suma de los cuadrados de los residuos igual
a 11.825,697 (residuos expresados en miles) al aplicar el método sintético.

Por ultimo, se procede a la aplicacion del método de las dos funciones de
distribucion para lo que, previamente, se debe llevar a cabo el proceso de
elicitacion. Una vez calculados los valores a, m y b del activo y del indice se
hace uso de los cuadros (1), (2), (3) y (4), para obtener los correspondientes
valores de n, y n,. En los cuadros (8), (9) y (10) se recogen los valores de n, y
n, del activo y el indice para cada una de las distribuciones pentaparamétricas
presentadas y para los casos I, II y III respectivamente.

STSP, | STSP-TSB| STSB-TSP | STSB,

; n 1.45 1.45 0.852 0.662
INDICE 1" 1.74 1.39 1.689 1.08
n 6.91 6.91 0.98 7.12
ACTIVO 1 6.91 9.18 1.488 712

Cuadro 8: Parametros n,y n, obtenidos mediante el proceso

de elicitacion.
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STSP, | STSP-TSB | STSB-TSP| STSB,
, n 2.82 2.826 139 2.104
INDICE  1* 3.02 2.606 187 1878
n 7.096 .09 1.004] 0211
ACTIVO 1 1.705 132 2337 1.088

Cuadro 9. Parametros n, y n, obtenidos mediante el proceso
de elicitacion.

STSP, STSP-TSB | STSB-TSP| STSB,
iNDICE [ 1,0705251f 1,0705251| 0,8185681| 0,169822
n,| 1,4050642] 0,846729 1,8214819[ 0,693813
n, 1,028748 1,028748] 0,8564106] 0,101076
ACTIVO n, | 1,3202266] 0,708962] 1,810756] 0,644666
Cuadro 10. Parametros n, y n, obtenidos mediante el proceso
de elicitacion.
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Posteriormente, se realiza la estimacion mediante el método de las dos funciones
de distribucion para las distintas combinaciones posibles. En el cuadro (11) se resu-
men los resultados de los tres casos practicos.

Se observa que en el caso practico I el MDFD obtiene, para cualquiera que sea
la distribucion subyacente, una suma de los cuadrados de los residuos inferior a la
obtenida mediante el método sintético pero superior a la obtenida mediante el ajuste
por minimos cuadrados. Se observa ademas que el proceso de elicitacion mejora los
resultados obtenidos con el método de las dos funciones de distribucion utilizando la
distribucion beta clasica como subyacente. Centrdndonos en el proceso de elicitacion,
la distribucion biparabolica generalizada de dos ramases la que obtiene una suma de
los cuadrados de los residuos inferior.

En el caso practico II el método de regresion y el sintético funcionan mejor que
los procesos de elicitacion, excepto en el caso de la distribuciéon STSB-TSP, y estos
superan al método clasico de las dos betas aunque practicamente todos funcionan
de modo aceptable.

Por ultimo en el caso III se observa que los procesos de elicitacion superan, en
algtin caso, al método de regresion, y se comportan mejor que el método sintético y

que el método clasico de las dos betas.

En las figuras (6), (7) y (8) se representan los valores estimados mediante cada uno
de los métodos junto con el valor real para los distintos casos practicos aplicados.

Estudios de Economia Aplicada, 2007: 245-274 « Vol. 25-1



Catalina Garcia Garcia, José Manuel Herrerias Velasco y José Garcia Pérez

268

“TII A 11 ‘T soonoead sosed so[ ud sopojuw
B[ 9JUBIPIW BPIUIO BIPIW BIN[OSqE UQIIRIASIP A SONPISII SO[ IP SOpeIPENd SO[ Ip BwIng ‘[ 0.Ipen))

S0JunSIp SO[ Ip ugnedIde

16°1Z€°11 TEE LoV Y S986'1Y LLS 09Y'6S 16°8€€9¢€ LS brt ey VIISYTIO vVidd
01‘c6l'v 1S67TL 8Y'S8T €Y 0€0789°68 LT09Y €€ 606°L01°SY “dSLS
96°TIL'E TITYSS LSYTT1E €LY'SE]TS 79°60%°6C 689°TTYLE gdS1-dSLS
Sevie LT09 81°L91°6T 658°660'1¥ OrITISLE 1L¥°TS99¥ dSL-9dSLS
86°1S1°€ Py IS SLY6Y0€E 676°€85°0S SLY6S°8T TSE6LLTE ‘asLs
SI°E0¥ 91 L69°ST8'11 YOS VLY 6T ¥S6°L99°9% T6L0TL 68 086°0L0'81¢€ ODILYLNIS
LY 91TC 786°9CC SSTSLLT L99°€8T'8¢ 80°S0Y'LT L98°T01°ST NOISHIOTYI
(soqiur ud (soqmur ud (soqmur ud
VIAQdN sopesaldxa sonpisar) VIQdN sopesa1dxa sonpisar) VIAdN sopesaldxa sonpisar)
vLN10S49Vv SONAISAY SOT viNn10osdav SONAISHd SO1 vin1osgav SONAISHY SO1
NOIDVIASHA 4d Soavdadavno NOIDVIASHA 4d SOavdavno NOIDVIASHA 4d SOavdadvno
SOT4d VINNS SOTHd VIANNS SOT4dd VINNS
III ODILOVdd OSVD II OJILOVId OSVD 1 ODILOVHd OSVO

Estudios de Economia Aplicada, 2007: 245-274 * Vol. 25-1



oS PROCESOS DE ELICITACION EN EL METODO DE LAS DOS FUNCIONES DE DISTRIBUCION:... 269

400.000,000
350.000,000
300.000,000 — VALORREAL
— REGRESION
250.000,000 SINTETICO
200.000,000 TSB2
— TSB-TSP
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—TSP2
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Figura 6: Representacion de los valores estimados por los distintos
métodos y el valor real para el caso L.
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Figura 7: Representacion de los valores estimados por los distintos
métodos y el valor real para el caso I1.
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Figura 8: Representacion de los valores estimados por los distintos
métodos y el valor real para el caso III.

6. CONCLUSIONES

1. Enambiente de incertidumbre los procesos de elicitacion permiten incorporar
mas informacion y, en principio, aproximarse mas a las distribuciones verdaderas del
activo y del indice.

2. Como se puede observar en los diferentes casos practicos, el método de re-
gresion parece ser el que ofrece mejores resultados. Aunque, como se observa en la
tercera aplicacion practica, el proceso de elicitacion (STSB-TSP) presenta una suma
de cuadrados de residuos inferior a la presentada por el método de la regresion, a
pesar que el coeficiente de determinacion de la regresion es del 0,99. Esto puede hacer
pensar que los procesos de elicitacion pueden ser una buena solucion para realizar
valoraciones en ambiente de incertidumbre siempre que los datos aportados por el
experto merezcan la suficiente confianza.

3. Los procesos de elicitacion conducen siempre a resultados que mejoran el
proceso sintético excepto en la aplicacion practica 2 en la que parece ser que los datos
cumplen con las condiciones de proporcionalidad en que se basa el método sintético.
En general, este método parece ser el menos adecuado.

4. Por otra parte, los métodos de elicitacion, como es natural, a partir de distribu-
ciones mas flexibles, mejoran en general a los procesos que se basan en distribuciones
triparamétricas.
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5. Como se observa entre los distintos procesos de elicitacion presentados en
las aplicaciones practicas, los resultados son muy dispares. Esto permite pensar que
aun es necesario hacer un esfuerzo de investigacion para tratar de conocer a priori, o
seleccionar de algin modo, cual de las alternativas entre las diferentes distribuciones
es la mas adecuada.

6. En general, los métodos basados en los procesos de elicitacion, mejoran a
los métodos basados en las betas clasicas y el método sintético. Por su capacidad de
ser utilizados en ambiente de incertidumbre pueden ser adecuados para valoracio-
nes de caracter singular donde la ausencia de datos nos deja como unico recurso la
informacién de los expertos.
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