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Resumen

El documento que se presenta a continuacién tiene como objetivo analizar el precio de la
vivienda en Bucaramanga, teniendo en cuenta la heterogeneidad inherente que poseen estos
bienes inmuebles. Para ello se utiliza el método de precios hedonicos de Rosen (1974). Esta
metodologia pretende explicar como el conjunto de caracteristicas homogeneas que posee un
bien heterogéneo, como lo es la vivienda, se reflejan en su precio de mercado y en la disposicion
a pagar de los consumidores. ElI ambito espacial del estudio coincide con las principales
comunas, barrios y asentamientos de Bucaramanga y las estimaciones corresponden al afio 2013.
Los resultados obtenidos sugieren un cambio en la percepcion por parte de los hogares de la
ciudad de Bucaramanga sobre los determinantes del precio de la vivienda, y por ende sobre su
disposicion a pagar, para el afio 2012.

Palabras clave: Caracteristicas de la vivienda, precios heddnicos, precios, disposicion a pagar.

Clasificacion JEL: D03, D12, Y40.

Abstract

The paper presented below, aims to analyze the housing prices in Bucaramanga, taking into
account the inherent heterogeneity that possess these immovable properties. For this purpose, the
hedonic pricing method of Rosen (1974) will be used. This methodology is intended to explain
how the set of homogeneous characteristics, that has a heterogeneous good such as housing, is
reflected in its market price and willingness to pay (WTP) of consumers. The space field of the
study coincides with the main districts, neighborhoods and settlements in Bucaramanga and the
estimations correspond to the year 2013. The results suggest a change in the perception of
households in the city of Bucaramanga concerning the determinants of housing prices, and thus
on their willingness to pay, for 2012.
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INTRODUCCION

Segun la revista dinero, en la publicacion realizada el 23 de Septiembre de 2013, el gasto
promedio mensual de un hogar colombiano asciende a $2°474.213, del cual el rubro de vivienda
ocupa un 28%, por encima de alimentos (21%). Por esta razon los precios de la vivienda
representan un indicador clave en la toma de decisiones sobre los lugares en los cuales se
localizan las familias.

Este documento analiza el mercado de la vivienda y el comportamiento de los precios para la
ciudad de Bucaramanga. En particular, el objetivo principal es establecer la influencia que tienen
las caracteristicas y atributos intrinsecos de la vivienda, en la disposicion a pagar por parte de los
hogares de Bucaramanga, a través de un modelo de precios hedonicos.

La hipdtesis central subyace en que la vivienda es un bien heterogeneo, por tanto el beneficio
para los hogares va a depender de la utilidad que brinde cada una de las caracteristicas
estructurales (tamario, calidad de los materiales, tipo de vivienda) y atributos del entorno (estrato,
seguridad, calidad ambiental), entre otras que la componen; dicho de otro modo, el precio de la
vivienda es un agregado de los precios individuales de sus caracteristicas.

Con esta metodologia supondremos que los hogares de Bucaramanga al elegir un lugar de
residencia, en realidad lo que escogen es un conjunto de caracteristicas estructurales y un
conjunto de atributos del entorno. Sin embargo, esas caracteristicas y atributos de la vivienda no
se negocian explicitamente en varios mercados sino que se transan conjuntamente en un mercado
integrado denominado “mercado de bienes raices”.

De acuerdo con lo anterior este trabajo esta organizado de la siguiente manera. En la primera
parte se presentan la introduccién y la revision de literatura. En la segunda se expone el marco
tedrico de la investigacion, siendo éste necesario para especificar la metodologia de analisis y el
modelo econométrico. En la tercera parte se presenta el modelo empirico, donde se describen la
metodologia y las variables que componen el modelo propuesto. En la cuarta seccion se estima el
modelo y se efectla el andlisis de los resultados. Finalmente, en la quinta seccidn se presentan
las conclusiones pertinentes y sugerencias sobre posibles estudios posteriores.



1. REVISION DE LITERATURA

1.1. ANTECEDENTES DE ESTUDIO

La vivienda es un bien necesario para el hombre, tanto desde el punto de vista individual como
colectivo (Gémez-Morén, 1972), y por lo tanto, en la valoracion de la inversion en vivienda,
habra que tener en cuenta su valor de uso. Este puede ser disfrutado por el propietario del bien o
por un arrendatario del mismo. Una forma de valorar este uso es a partir de la cuantificacion de
la utilidad que para el usuario tiene el disfrute del bien. En este sentido, el adquirente puede ser
el propietario (propietario-usuario) o puede ser un arrendador. En ambos casos existe la
posibilidad de cuantificar econdmicamente el disfrute del bien, ya sea a partir de las cuotas de
alquiler que se dejan de pagar (en el caso del propietario usuario), ya sea a partir de las cuotas de
alquiler que se cobran del arrendatario (Larrauri, 1996). Asi, el precio del "servicio-vivienda" o
arriendo, se convierte en una variable fundamental

Un segundo objetivo de la posesion del activo vivienda es la inversion pura, entendida ésta como
la que lleva a cabo un comprador del activo-vivienda cuyo unico fin es el de conseguir una
plusvalia con el transcurso del tiempo tras su venta. En este caso, el adquirente es un "inversor
puro” que contempla el activo-vivienda como una alternativa capaz de experimentar una
importante revalorizacion, superior en términos reales a la que puede derivarse de otros activos,
de hecho, el activo-vivienda constituye uno de los llamados "bienes refugio™ (Pefia, 2004).

Los diferentes objetivos perseguidos con la inversion en activo-vivienda se ponen de manifiesto
cuando se analizan las variables que influyen en la evolucion de su precio. Un ejemplo son los
mercados residenciales del Reino Unido y Alemania. "En Alemania, los precios de la vivienda
responden al crecimiento de la poblacion y de la renta, es decir, estamos hablando de variables
no financieras. Esto se debe a que para los alemanes, la vivienda es un lugar donde vivir. Por el
contrario, en el Reino Unido, el motivo inversion es muy importante en la decisién de compra de
vivienda, ya que la tasa de rendimiento de la inversion en vivienda ha alcanzado a veces, el
100% en un afio, mientras que en Alemania, el rendimiento del capital vivienda ha sido negativo
durante casi la totalidad de los ochenta, y nunca ha experimentado grandes fluctuaciones"
(BOVER, 1993).

Kiel y McClain (1995) estudiaron el efecto que tuvo la localizacion de un nuevo incinerador de
basura en los precios de las viviendas en North Andover, Massachusetts. En dicho estudio se usé
una muestra referida a los precios de las casas vendidas en 1978, afio en el que se inici6 el rumor
de la construccion del incinerador, y otra muestra referida a los precios de las casas vendidas en
1981, afio en el que se inicié la construccién del mismo. Aunque en 1978, las viviendas que
estaban cerca del lugar donde se ubicaria el incinerador se vendian mas baratas que las viviendas



que estaban mas lejos, el estudio concluy6 que a causa del nuevo incinerador, las viviendas que
estaban mas cerca del incinerador se devaluaron alrededor de un 13,2 por ciento.

Pefia, Ruiz y Garcia (2002) en su estudio sobre los factores determinantes de la vivienda en el
pais Vasco, afirman que entre los factores determinantes del precio de la vivienda se encuentran:

Factores determinantes de la demanda:

v' Alargo plazo
- Factores demogréficos: poblacion total, poblacién perteneciente a un determinado
segmento de edad (entre 24 y 34 afios, por ejemplo), indice de nupcialidad, volumen de
divorcios, nimero de personas por vivienda. Estas variables pueden determinar la
demanda potencial de la vivienda.
v' A corto plazo
- Factores econdmicos: nivel de renta per capita/unidad familiar.
- Factores financieros: tipos de interés del mercado hipotecario, volumen disponible de
crédito hipotecario, el ratio préstamo/valor de la vivienda, vencimiento del préstamo, etc.
- Factores fiscales: minoraciones en el impuesto derivadas del pago de intereses y de la
inversion en vivienda.

Factores determinantes de la oferta:

v’ Disponibilidad de crédito: cuanto mayor sea el ahorro, mayor sera la cantidad de dinero
utilizable para la inversion en construccion.

v Variables que afectan a la demanda: poblacién, renta, stock de viviendas existentes, etc.

v’ Costes de construccion: ésta puede ser la variable que mas fuertemente influye en la fijacion
del precio desde el punto de vista de la oferta y constituye el limite inferior al precio de la
vivienda.

v' En general, la oferta se va a basar en la demanda por lo que casi todos los factores que
afectan a la demanda también influyen en la oferta.

En su estudio Pefia, Ruiz y Garcia (2002) concluyen gque dentro de las variables estudiadas, las
que desde el punto de vista individual mejor han explicado el comportamiento del precio de la
vivienda en Espafia para el periodo comprendido entre 1978 y 2000 han sido, en orden de
relevancia: EI IPC corregido, los costos de la construccién, PIB per cépita, precio de los
arriendos, volumen de crédito disponible, tipo de interés de referencia del mercado hipotecario,
viviendas libres terminadas y poblacion entre los 25 y los 34 afios. Donde se puede observar que
las variables puramente demogréficas tienen poca influencia en el precio de la vivienda. En este
sentido, entre las variables utilizadas, la que mayor componente demografico tiene, fue



poblacion entre 25 y 34 afios, la cual resulta ser la de menor significancia individual, siendo este
resultado consistente con el obtenido en Diaz et al, (1995).

El uso del método de precios heddnicos para analizar las caracteristicas y los atributos de la
vivienda urbana, ha sido una herramienta ampliamente utilizada por los economistas al momento
de determinar la disponibilidad a pagar por los individuos de acuerdo con caracteristicas como la
proximidad a vias principales, la calidad de los acabados del inmueble, los valores agregados,
etc.

Para el caso colombiano literatura sobre la aplicacion de este método en los estudios efectuados
sobre la vivienda, los cuales analizan especialmente el comportamiento de los precios en Bogota
(Medina, 2007; Perdomo, 2011; Zurita y Arbeldez, 2005), realizan comparaciones temporales
(Escobar, 2005), o trabajan en una escala espacial mas agregada al considerar la dimensién
geogréfica (Arbeldez, 2011).

Es importante resaltar que los analisis realizados para el sector de edificaciones en otros paises
poseen componentes similares a los estudios efectuados recientemente para Colombia. Por
ejemplo, Mihleisen y Kaufman (2003) desarrollaron un modelo en el que la variable dependiente
es el precio de la vivienda en varias regiones de Estados Unidos. La metodologia empleada por
los autores para llevar a cabo esta estimacion es la de ecuaciones simultaneas. Donde al final se
logra concluir que el precio de la vivienda en Estados Unidos esta principalmente determinado
por la tasa de desempleo, los costos de construccion y el ingreso disponible.

Escobar, Huertas, Mora y Romero (2005) examinan los mercados de Medellin, Bogota y Cali, en
el periodo de 1988 a 2004, empleando la metodologia de ventas repetidas de Case y Shiller
(1989). Sin embargo, desafortunadamente los datos manejados no permiten hacer comparaciones
del precio de vivienda estandar entre las 3 capitales ya mencionadas, dado que éstos no incluyen
informacion sobre caracteristicas de las unidades habitacionales.

Adicionalmente, el Centro de Estudios de Desarrollo Econémico —CEDE- y el Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica ~DANE-, procesan indices temporales de precios de
vivienda nueva para siete ciudades capitales', sin embargo estas entidades no calculan las
diferencias de los precios entre las ya mencionadas ciudades.

Arbelaez (2011) usa la Encuesta de Calidad de Vida (2003- 2008) para calcular indices de
precios tanto para propietarios como para arrendatarios de vivienda. La metodologia implica el
uso de regresiones heddnicas y el estrato socio-econémico del inmueble se considera como un
mercado independiente. Lo cual permite obtener indices comparables para los precios entre los

! Armenia, Barranquilla, Bogota, Bucaramanga, Cali, Medellin y Pereira.



estratos uno y tres. Ahora bien, dado que los datos estan disponibles solo a nivel de region, el
autor multiplica cada estrato de una region con el correspondiente al de las demas regiones.

Medina (2008) prueba, a través de regresiones hedonicas para Medellin y Bogotd, la existencia
de discriminacién espacial en las caracteristicas socioecondmicas de los hogares. Los datos
usados proceden de las estadisticas del DANE y de una encuesta efectuada por la Universidad de
Antioquia para el periodo 2003-2006. Los principales resultados revelan que en efecto, los
hogares estan discriminados segun su acceso a la educacion, la cobertura de servicios pablicos y
la caracteristicas socio-demogréficas tales como los afios de educacion de la cabeza de familia.

Otros estudios asumen, de una manera directa, la heterogeneidad de la vivienda. Esto quiere
decir que, la unidad de vivienda es conceptualizada como una cesta de caracteristicas
individuales que contribuyen al suministro de uno o més servicios de vivienda. Este analisis se
fundamenta en lo que se conoce como la Nueva Teoria del Consumidor (Lancaster, 1966), segun
la cual la utilidad no se deriva directamente de los bienes sino de las caracteristicas que poseen.

Hasta el momento, en Bucaramanga no se conocen estudios que cuantifiquen el precio de la
vivienda generada por las caracteristicas intrinsecas del bien, quizas debido al dificil acceso a la
informacion sobre indicadores habitacionales. A pesar de las deficiencias en informacion por la
falta de estudios de este tipo, los estudios nombrados en apartados anteriores son un importante
cimiento para la presente investigacion, sin embargo el elemento mas representativo para
plantear un modelo de precios hedonicos es disponer de una base de datos que contenga la
informacion del precio y las caracteristicas de la vivienda para realizar las estimaciones
correspondientes.

2. MARCO TEORICO

2.1. EL METODO DE LOS PRECIOS HEDONICOS

La hipétesis central que proporciona el método de precios heddnicos se origina en la creencia de
que los bienes son heterogéneos y tienen un conjunto de atributos que determinan su precio, en
otras palabras, el precio del bien se deriva de analizar el conjunto de los precios individuales de
sus atributos. Por esta razdn, todos los bienes compuestos, cuyo beneficio para el consumidor
dependa de la utilidad que brinde cada uno de los atributos que los componen, son aptos para ser
analizados mediante el método de precios hedonicos.

Asi pues, el término “heddnico” nace del estudio de los precios y de la demanda originada por
los distintos atributos de un bien, tal y como exponen Meloni & Ruiz (1998) la idea central del



método heddnico es que ‘“estos atributos y/o caracteristicas deseables” no se negocian
explicitamente en los mercados, sino que componen una cesta de caracteristicas que se trasladan
junto con los derechos de propiedad del bien o servicio.

Los supuestos presentados a continuacion fueron concebidos desde la primera vez que el modelo
de precios heddnicos fue aplicado en el mercado de vivienda, dicha aplicacion concebida por
Rosen (1974) esta vinculada con algunos de los supuestos de la teoria neoclésica y con otros de
la teoria del bienestar:

e El consumidor maximiza su utilidad sujeto a su restriccion presupuestaria.

e Existe un mercado competitivo, donde la oferta y demanda del bien se pone de acuerdo para
realizar una transaccion.

e El precio de mercado del bien mostrard un vector de atributos y éste implicard una relacién
razonable que dependera del nimero de compradores, vendedores y caracteristicas
intrinsecas.

Tanto Mendieta (1999) como Castiblanco (2003) coinciden en que los objetivos del método
hedonico son:

e Descubrir todos aquellos atributos de un bien que explican su precio, mientras que se busca
aislar la importancia cuantitativa de cada uno de ellos, en otras palabras el método de precios
hedonicos pretende diferenciar e identificar la influencia cuantitativa de cada atributo del
bien en su precio final.

e Determinar los precios implicitos de cada caracteristica o atributo, con el fin de obtener la
disposicion marginal a pagar por una unidad adicional de atributo o caracteristica.

En el presente estudio, los precios de mercado de bienes complejos como la vivienda, estaran
definidos por las apreciaciones que realice el consumidor de manera objetiva sobre el mismo,
dado que las percepciones, interpretaciones o evaluaciones de las cantidades de atributos y
caracteristicas contenidas en cada bien seran idénticas para todos los consumidores (Jaen &
Molina, 1995).

Por medio de este modelo se supone que el valor de un bien puede estar determinado por
diferentes caracteristicas o atributos que incorporan su valor marginal a la conformacion del
precio del bien. En el caso del mercado inmobiliario, especificamente de vivienda, el modelo de
precios heddnicos mostrara la influencia que tienen atributos locacionales y caracteristicas
adicionales sobre el precio del inmueble. De esta manera, el precio del mismo estard conformado
por la combinacion de los valores de cada elemento en el modelo, en el cual, P sera el precio del
inmueble y X los atributos locacionales o las variables independientes.



P; = f(Xl;Xz ---Xn)

De esta forma, determinar cudles caracteristicas de la vivienda (de un gran conjunto de
caracteristicas potencialmente importantes) incluir en el modelo, adquiere crucial relevancia en
los estudios empiricos de demanda de caracteristicas de bienes inmuebles.

Infortunadamente la teoria ofrece escasa orientacion en este sentido. En la aplicacion de modelos
economeétricos, el nimero de atributos incluidos en el anélisis, es decir la cantidad de variables
independientes, tiene que ser restringido para resguardar la significancia empirica en un modelo
de demanda. En la literatura sobre el método de precios heddnicos, es comln encontrar mas de
veinte variables incluidas en el modelo de regresion. Sin embargo en este tipo de andlisis
heddnicos, una regla general que se opone al problema de multicolinealidad, radica en la
afirmacion de que a medida que se incluyan méas variables, que aumenten el P ajustado, mejor
sera el modelo (Jaen & Molina, et al.)

De acuerdo con lo anterior:

e Se esperaria que a medida que las caracteristicas sean mejores, por ejemplo accesibilidad,
area construida y estrato social, mayor sera la valoracion que se da al inmueble, y por ende,
un mayor precio de negociacion.

e Los modelos de precios hedonicos se usan particularmente en la valoracion de activos
edificados. Esta afirmacion exige vigilar, ademas del resto de atributos locacionales, una
serie de caracteristicas que afectan al valor, como la superficie, la calidad, el estado de
conservacion, la tipologia de las instalaciones, etc. (Garcia & Molina, 1995).

Dicho esto, es importante resaltar que los individuos escogen una vivienda con base en el
bienestar que esperan recibir de los atributos que la componen. Es decir, son los atributos del
inmueble (en términos de habitaciones, bafios, m?, estrato, etc.) los que se traducen en utilidad
para los consumidores y no la vivienda como tal. De lo anterior se infiere que para cada atributo
existe un mercado que no es claramente observable, cuyos precios de equilibrio afectan de
manera positiva 0 negativa el precio al cual es negociada la unidad habitacional. Asi, la
estimacion de un conjunto de caracteristicas y de atributos determinara el precio de la vivienda
en un area geografica dada.

Segun la literatura disponible sobre medicion del bienestar, la vivienda puede ser descrita por un
conjunto de atributos estructurales que se caracterizan por su frecuente uso en la descripcion
convencional del inmueble, tales como:

e Tamafio en M?, Tipo de vivienda, Nimero de habitaciones, Nimero de bafios, Presencia de
cocina, Presencia de garaje, Materiales de construccion, Afios de construccion/Antiguedad.



Adicionalmente, la vivienda puede ser descrita por un conjunto de atributos que pueden
agruparse en 3 tipos:

a. Del entorno

e Estrato, Ubicacion, Distancia a Bancos, Distancia a Bibliotecas, Distancia a Cajeros
automaticos, Distancia a centros comerciales, Distancia a servicios de salud, Distancia a
escuelas y universidades, Distancia a parqueaderos, Distancia a restaurantes, Distancia a
supermercados, Distancia a vias principales, Distancia a sistemas de transporte masivo.

(on

. De seguridad

Numero de atracos en la zona, Numero de robos y hurtos en la zona, Numero de homicidios
en la zona.

. De calidad ambiental

(@]

Contaminacién atmosférica, Ruido, Contaminacion visual.

3. MODELO EMPIRICO

3.1. METODOLOGIA

Concretamente, para el caso de la ciudad de Bucaramanga, se supone que la vivienda es un bien
heterogéneo y compuesto cuya composicion particular puede ser representada por un vector de
sus caracteristicas convencionales (C) y un vector de los atributos del entorno (A), tal como lo
muestran las expresiones (1) y (2).

Si recordamos que los hogares de la ciudad al elegir un lugar de residencia, en realidad lo que
escogen es un conjunto de caracteristicas estructurales (1), y un conjunto de atributos del entorno

(2). Entonces el precio de una vivienda en Bucaramanga (P) serd una funcion obtenida de las
caracteristicas estructurales y de los atributos del entorno, que es la funcion heddnica:

P =p(C,A) (3)



Donde p(C, A) es el gasto en vivienda por parte de los hogares, el cual dependera de dos factores.
En primer lugar de un conjunto de caracteristicas socioeconémicas del hogar (z), como la edad,
la educacion, el ingreso, la cultura, entre otras; y en segundo lugar, de la cantidad de otros bienes
de la economia que el hogar consume (J) entre los que se destacan alimento, transporte,
educacion, salud, recreacion etc.). De acuerdo con lo anterior, los hogares de Bucaramanga
tendrén una funcién de utilidad que puede ser expresada de la siguiente forma:

U=u(C,AJ;z) (4)

Y un ingreso total de la familia representado por:

1=p(C,A)+] ©)

La ecuaciones (4) y (5) sefialan que los hogares deben decidir sobre destinar su ingreso a
comprar vivienda o consumir otros bienes ofrecidos en el mercado, teniendo en cuenta su
restriccion presupuestaria. Este dilema se denomina dilema del consumidor y consiste
principalmente en maximizar la utilidad cuando éste se enfrenta a una restriccion del ingreso,
para el caso de los hogares bumangueses este dilema se puede resumir en la siguiente expresion:

maximizar u(C,A,J;z) (6)
z,]
Sujeto a:
I=p(C,A)+] 0

El comportamiento que asumen los hogares frente a este dilema se puede expresar mediante la
funcion (8), conocida en la literatura econémica como funcion de postura o disposicién a pagar:

DAP = f(C, ALz ¢) (8)
La Disposicioén a Pagar (DAP) sera entonces el maximo valor en unidades monetarias que un

hogar pagaria ante un cambio en las caracteristicas o atributos de la vivienda. La (DAP)
dependera del conjunto de caracteristicas (C), del conjunto de atributos (A), del nivel de utilidad



(u) que se quiere alcanzar, de las restricciones de ingreso (I), y de las caracteristicas
socioeconomicas del hogar (2).

De este modo, de acuerdo con la expresion (8), cuando el ingreso (1) cambia, también cambiaria
la (DAP). Derivando la expresion (8), con respecto a un atributo (C), es decir, permitiendo que la
(DAP) varie al cambiar la cantidad de ese atributo se tiene que:

d(DAP) _ 0f(CAlze) 9)
ac deq

La expresion (9) muestra entonces el aumento que experimentaria la disposicion a pagar por
parte de un hogar, si aumenta o disminuye en una unidad la caracteristica (C).

Ahora bien, este modelo de precios hedonicos previamente descrito serd la base para el
desarrollo del modelo empirico que permitira determinar la disposicion a pagar en vivienda por
parte de los hogares ubicados en la ciudad de Bucaramanga. Para ellos, se asume que el precio de
la vivienda en la zona urbana en esta ciudad depende de un conjunto de atributos del entorno (C)
y un conjunto de caracteristicas estructurales (E) tal como lo muestran las siguientes
expresiones:

(€) = (area,ncuartos,nbaiios, parqueo, zonasoc, tipoviv) (10)

(A) = (ubic, estrato, ruido, cont) (11)

De la expresion (10), la caracteristica estructural area servird para conocer el tamafio del
inmueble. Las caracteristicas ncuartos, nbafios, parqueo y zonasoc se emplean para resumir las
caracteristicas fisicas de la vivienda como el nimero de habitaciones, numero de bafios y
particularidades sobre parqueaderos y zonas sociales. Por ultimo, la caracteristica tipoviv hace
alusion a si la vivienda es una casa o0 un apartamento.

En cuanto a la expresion (11), los atributos ubic y estrato describen el nivel socioeconomico del
sector en el que se encuentra localizada la vivienda y los atributos ruido y cont estan
relacionados con la contaminacién por olores y particulas suspendidas en el aire.

De las expresiones (10) y (11) se puede concluir que la funcion heddnica de la vivienda en
Bucaramanga esta dada por:



Precio = By + B, (area) + B,(ncuartos) + pz(nbaiios) + B,(garaje) + Bs(zonasoc)
+ B¢ (tipoviv) + B, (ubic) + Bg(estrato) + By(ruido) + iy (cont) + & (12)

De acuerdo con la expresion (12), para la elaboracion del modelo econométrico se emplearan
datos de corte transversal de los meses marzo para los afios 2005 y 2012. La variable
dependiente serd el precio de la vivienda durante esos periodos y las variables independientes
una matriz de caracteristicas y atributos de la misma. Los coeficientes de las variables indicaran
la dimension de los efectos de cada variable sobre el precio de la vivienda, con lo cual sera
posible discriminar el valor de los diferentes atributos sobre el valor global de la vivienda.

3.2.  LIMITACIONES DEL MODELO

La regresion por el método de precios hedonicos obedece en gran medida a la apreciacion que
los consumidores de viviendas tengan acerca de los atributos y caracteristicas de la misma, esto
quiere decir que si los hogares no son conscientes de la relacion entre el atributo y los beneficios
que podrian obtener, el valor no se vera reflejado en el precio de la vivienda; por ello para
realizar analisis por precios heddnicos se asumira implicitamente que los hogares son capaces de
percibir las diferencias entre una vivienda y otra.

Tal como resaltan diversos autores que han hecho uso de esta metodologia, se deben tener en
cuenta ciertos supuestos restrictivos del comportamiento del mercado, como los supuestos de
informacion completa y movilidad perfecta, los cuales tienen un alto grado de complejidad al
momento de ser asociados al mercado de vivienda, dada la presencia de altos costos de
transaccion. En relacion a la movilidad perfecta, cambiar de vivienda es una transaccion asociada
no solo a preferencias o ingresos de los hogares, sino también a factores como las actividades
laborales o de estudio, cuestiones de cultura o religion, e incluso impuestos que pueden generar
indecision y en algunos casos rigidez en la eleccion. Sin embargo, es preciso resaltar que a
medida que se disponga de mayor informacion y las variables utilizadas sean definidas de mejor
forma, el modelo estimado podria tener un mejor poder de prediccion.

Finalmente, se aclara que son preferibles modelos con menos variables, dado que ademas de ser
mas sencillos, son mas estables y menos expuestos a sesgos debido al principio de parsimonia.



3.3. APLICACION

Se desarrollard un modelo empirico partiendo de la siguiente hipétesis; las caracteristicas y
atributos de los inmuebles inciden en el aumento de los precios de la vivienda urbana en
Bucaramanga, principalmente sobre aquellas que presentan un mayor nUmero de las
mencionadas caracteristicas y atributos.

De acuerdo con datos disponibles para el afio 2011, Bucaramanga cuenta con un total 129.223
predios de los cuales el 98% son categorizados como urbanos. Esto equivale a 126.511 predios

urbanos de los cuales adicionalmente el 91% se encuentra edificado, es decir que en la zona
urbana de la ciudad de Bucaramanga hay 118.001 predios construidos.

Segun el destino de los predios se puede obtener la siguiente clasificacion:

TABLA 1. Distribucién de los predios urbanos edificados segln destino economico

N° DE PREDIOS

DESTING EDIFICADOS v
Habitacional 98.717. .. 83,66%
Comercial 15.256 12,93%
Industrial 429 0,36%
Institucional 531 0,45%
Mixtos 3.068 2,60%
Total Predios 118.001 100%

FUENTE:  Secretaria de Hacienda de Bucaramanga

Dado que el objetivo de la presente investigacion es determinar la relacion econémica entre las
caracteristicas y atributos de la vivienda con su precio final, se usara como poblacion objetivo
del estudio, el total de predios edificados con destino econémico habitacional en la ciudad de
Bucaramanga. De este modo el célculo de la muestra se basara en los 98.717 predios urbanos
edificados que tienen destino habitacional.



3.3.1. VARIABLES DEL MODELO

PRECIO

Variable dependiente que representa el precio del inmueble en millones de
pesos Colombianos. Variable obtenida de la Lonja de Propiedad Raiz de
Santander.

Caracteristicas Convencionales del Inmueble

AREA

Variable independiente que representa el &rea activa construida del inmueble en
metros cuadrados. Existe una relacion directa entre el &rea construida y el
precio de la vivienda, es decir que se espera un signo positivo. Variable
obtenida de la Lonja de Propiedad Raiz de Santander.

NCUARTOS

Variable independiente que representa el nimero de cuartos del inmueble.
Variable obtenida de la Lonja de Propiedad Raiz de Santander.

NBANOS

Variable independiente que representa el nimero de bafios completos del
inmueble. Variable obtenida de la Lonja de Propiedad Raiz de Santander.

CASA

Variable ficticia que toma valores de 1 si se trata de una casa y O si se trata de
un apartamento. Variable obtenida de la Lonja de Propiedad Raiz de Santander.

GARAJE

Variable ficticia que toma valores de 1 si el inmueble posee parqueadero y 0 en
caso contrario. Variable obtenida de la Lonja de Propiedad Raiz de Santander.

ZONASOC

Variable ficticia que toma valores de 1 si el inmueble posee zona social y 0 en
caso contrario. Variable obtenida de la Lonja de Propiedad Raiz de Santander.

Atributos Estructurales de Entorno

uBIC

Variable ficticia que representa la zona en la que se ubica el inmueble (Sur,
Occidente, Oriente, Norte y centro). Variable obtenida de la Lonja de Propiedad
Raiz de Santander.

ESTRATO

Variable explicativa que toma los valores discretos 3, 4, 5, 6, donde 3
representa el estrato mas bajo y 6 el mas alto. Las viviendas de mayor estrato
tienen precios mas elevados, con lo cual el signo esperado es positivo.

Atributos de Calidad Ambiental del Vecindario

RUIDO

Variable Independiente que representa el Nivel de Ruido en decibeles en la
Zona donde se encuentra Ubicado el Inmueble. Variable Obtenida de la CDMB.

CONT

Variable Independiente que representa el material particulado suspendido en
micras por metro cubico en la Zona donde se encuentra Ubicado el Inmueble.
Variable Obtenida de la CDMB.

Es importante aclarar que incluso si las caracteristicas de la vivienda son en promedio iguales
para los dos afios (2005 y 2012), es también importante incluirlas dentro del modelo, por la
sencilla razon de que asi es factible reducir considerablemente la varianza del error, lo que puede
reducir el error estandar.




4. ESTIMACION Y ANALISIS

A continuacion se presentan los resultados obtenidos por el método de Minimos Cuadrados
(MCO) para los afios 2005 y 2012. Se estimaron dos tipos de modelo, el primero contemplando
todas las variables planteadas en el marco metodoldgico, y el segundo excluyendo las variables
ficticias de ubicacion para analizar el impacto de las demas variables en el precio de la vivienda.

Variable Dependiente: LOG(PRECIO)

Variable 2005 2012 2005 2012
AREA 0,002863%** 0,003694*** 0,002878*** 0,003659%**
(0,000253) (0,000189) (0,000253) (0,000186)
NCUARTOS 0,068251** 0,002276 0,067206** 0,000996
(0,028042) (0,018018) (0,027705) (0,017800)
NBANOS 0,078158%** 0,056584%*** 0,086301*** 0,05972%*+*
(0,028022) (0,020729) (0,027993) (0,020457)
CASA 0,143606%** 0,111436*** 0,139384%*** 0,120532%**
(0,026278) (0,034283) (0,026372) (0,032951)
GARAJE 0,114088%** 0,071531** 0,111689%** 0,070622**
(0,027756) (0,029302) (0,028031) (0,028759)
ZONASOC 0,05418* 0,05717* 0,052068* 0,055848*
(0,029692) (0,033425) (0,029991) (0,033222)
ESTRATO 0,249499%** 0,229241%** 0,290037*** 0,218581***
(0,019551) (0,019017) (0,010534) (0,012562)
NORTE 0,002955 0,027322
(0,131123) (0,081692) "
OCCIDENTE 0,009363 -0,080362
(0,059457) (0,091095) )
ORIENTE 0,102806** -0,030997
(0,050918) (0,041502) ”
SUR -0,088767** 0,019196
(0,039699) (0,038638) ”
RUIDO 0,002151 -0,000113 0,001777 -0,000208
(0,004073) (0,002516) (0,004100) (0,002498)
CONT -0,005344*** 0,001196 -0,006539%** 0,000973
(0,001636) (0,001446) (0,001602) (0,001294)
C 16,27953%*** 17, 44775 16,19333*** 17,49803***
(0,303984) (0,199124) (0,302570) (0,193301)
R? 91,57% 84,34% 91,28% 84,24%
R? Ajustado 91,27% 83,79% 91,07% 83,86%
E? 17,39 21,99 17,98 22,13




* Significativa al 10%
** Significativa al 5%
***Significativa al 1%

De acuerdo con los resultados arrojados por la regresion y teniendo en cuenta los niveles de
significancia es posible afirmar que:

Para el afio 2005, las variables mas importantes a la hora de determinar el precio de un inmueble,
y por tanto la disposicion a pagar por parte de un consumidor, fueron: el area construida del
inmueble, el tipo de vivienda, el estrato socioecondémico en el que se encuentra ubicado el
inmueble, la existencia de garaje, los niveles de contaminacion en la zona donde se encuentra
ubicado el inmueble, el nimero de bafios que posee el inmueble, el nGmero de cuartos que posee
el inmueble, la existencia de una zona social y la ubicacién del inmueble.

El 4rea activa construida del inmueble, variable medida en m? indica que por cada metro
cuadrado que se afiada al inmueble, el precio va a incrementarse en 0,28%. Esto se debe a que el
tamafo de la propiedad lleva implicito una mayor cantidad de recursos, materiales y horas de
trabajo, los cuales se reflejan finalmente en el precio del bien.

El tipo de vivienda, variable que indica si se trata de una casa o un apartamento, muestra que el
precio de una casa es aproximadamente 14,36% mas alto que el precio de un apartamento,
manteniendo constantes los demas atributos. Esto sugiere que una persona esta dispuesta a pagar
mas por una casa aun cuando ésta tenga los mismos atributos y caracteristicas de un apartamento,
también indica en términos generales que la poblacion de Bucaramanga prefiere o se inclina mas
por las casas que por los apartamentos.

El estrato socioecondémico del inmueble, variable medida en una escala de 3 a 6, muestra que
subir de estrato genera un incremento de 25% en el precio del inmueble. Esto puede deberse,
entre otras cosas, a un mayor valor en los servicios publicos junto con consideraciones de tipo
conspicuo en las cuales el estatus viene dado por este tipo bienes.

La existencia de garaje, indica que si el inmueble posee este atributo, su precio es 11,41% mas
elevado que uno que no lo posea. Esto puede explicarse por el incremento del parque automotor
en la ciudad de Bucaramanga Yy la necesidad de preservar dicho bien de las condiciones
exteriores y de inseguridad.

Los niveles de contaminacién, variable medida en unidades de material particulado, indica que
por cada 10 unidades adicionales de PM10 en el aire, el precio del inmueble disminuye en
0,53%. La razon de esto subyace en el hecho de que la contaminacién es percibida como algo
negativo ya que tiene efectos nocivos para la salud, por esta razon los consumidores prefieren



zonas alejadas de los focos de contaminacion y tienen una menor disposicion a pagar por
aquellos inmuebles ubicados en zonas con altos niveles de contaminacion.

El nimero de bafios que posee el inmueble, indica que cada bafio adicional genera un incremento
de 7,81% en el precio del mismo. Los bafios son dificiles de compartir y en esto radica buena
parte de la explicacidn de por qué las personas, en general las familias mas grandes, valoran mas
la presencia de un bafio adicional en un inmueble.

El nimero de cuartos que posee el inmueble, indica que cada cuarto o habitacién adicional,
genera un incremento de 6,82% en el precio del mismo. Esto puede deberse a que a medida que
se disponen de mas habitaciones en un inmueble, los hogares pueden gozar de mayor
independencia y de un nimero mas amplio de espacios para organizarse.

La existencia de zona social, indica que ante la presencia de éste atributo, el precio del inmueble
se incrementa 5,42% en comparacion con otro que no lo tenga. La razon es que muchos hogares
perciben este atributo como un valor agregado ya que las zonas sociales permiten el
esparcimiento y la recreacion.

Un inmueble ubicado en la zona sur de Bucaramanga tiene un precio 8,7% mas bajo que el de un
inmueble ubicado en la zona centro de la ciudad. Esto puede explicarse por los costos de
transaccion que implica movilizarse de un lugar a otro, especialmente si el consumidor trabaja
lejos de su lugar de residencia. En otras palabras, el mayor precio de los inmuebles del centro en
comparacion con los del sur, puede deberse a la cercania de los mismos a diferentes sectores
comerciales y productivos de la ciudad.

Un inmueble ubicado en la zona oriente de Bucaramanga tiene un precio 10,3% mas alto que el
precio de un inmueble ubicado en la zona centro de la ciudad. Esto puede deberse a que en la
zona oriente se encuentran ubicados la mayor parte de los inmuebles de estrato 5 y 6, lo cual
influye en el precio de los mismos.

Los niveles de ruido, medidos en decibeles, y la ubicacién del inmueble en la zona norte u
occidente de Bucaramanga, no son significativos dentro del modelo. Sin embargo estas variables
se mantienen dentro del modelo dada la necesidad de establecer puntos de comparacion con otros
sectores de la ciudad.

Para el afio 2012, de acuerdo con los criterios mencionados al comienzo de este apartado, se
evidencia una disminucion del namero de variables explicativas, la cuales sugieren diversas
interpretaciones.



Las variables analizadas que mantienen su significancia constante y por tanto siguen siendo
determinantes del precio de la vivienda para el 2012 son: el area construida del inmueble, el tipo
de vivienda, el estrato socioeconémico en el que se encuentra ubicado el inmueble, la existencia
de garaje, el nimero de bafios que posee el inmueble y la existencia de una zona social.

Por el contrario, a diferencia del afio 2005, el nimero de cuartos perdié significancia dentro del
modelo lo cual puede explicarse por el hecho de que las estructuras familiares cada vez son mas
pequefias y por tanto no necesitan un gran nimero de habitaciones para satisfacer sus
necesidades o porque sencillamente las familias tienen en cuenta otro tipo de variables que no
fueron contempladas dentro del modelo.

De igual forma, en 2012 las variables ficticias de ubicacion, norte, occidente, oriente y sur,
perdieron significancia dentro del modelo, lo cual podria explicarse por un cambio en las
percepciones por parte del consumidor, el cual ya no considera importante la ubicacion del
inmueble debido a la gran cantidad de proyectos inmobiliarios que se han venido desarrollando
en la ciudad y que ofrecen los mismos atributos, caracteristicas y beneficios, independientemente
del la zona donde se encuentren ubicados.

Finalmente, los niveles de contaminacion y de ruido, para el 2012 no son significativos en el
modelo, lo cual sugiere bajo la l6gica del inciso anterior, que para este afio los niveles de ruido y
contaminacién, ya no son percibidos como determinantes del precio de la vivienda, dejando una
serie de inquietudes sobre los nuevos determinantes de la misma.

Para corroborar la afirmacion anterior se efectiio una nueva regresion que excluye las variables
ficticias de ubicacion, para ver el efecto real de las demas variables en el precio de la vivienda y
para comparar el cambio en el poder explicativo del modelo de un afio a otro.

De este modo, tanto para el afio 2005 como para el 2012 es posible concluir que al excluir el
efecto de la ubicacion sobre el precio del inmueble, el efecto de las variables tomadas en cuenta
para realizar la regresion, sigue siendo el mismo de afio a afio.

En 2005, todas las variables contempladas dentro del modelo, excepto ruido, son significativas a
niveles de 1, 5y 10%. Para el caso de 2012, ni el nidmero de cuartos, ni el ruido, ni la
contaminacién son significativos dentro del modelo, lo cual sugiere un cambio en los
determinantes del precio de la vivienda de un afio a otro. Esto puede ser corroborado a la luz del
andlisis de la suma de errores al cuadrado, la cual nos muestra un valor mayor para el 2012
indicando que las variables que lograban explicar el comportamiento de la variable precio en
2005, no son las mismas variables que explican el comportamiento del precio de la vivienda en
2012.



Si se analiza el R cuadrado ajustado de ambos modelos es posible observar que la capacidad
explicativa del modelo disminuye de un afio a otro, pasando de 91,27% en 2005 a 83,79% en
2012, lo cual es otro claro indicio de que las variables tomadas en cuenta para modelar la
regresion en 2005 no son adecuadas para estimar el precio de la vivienda en 2012.

Lo anterior puede deberse a la gran oferta de inmuebles con diversas caracteristicas y atributos
por parte de las agencias inmobiliarias y firmas constructoras, independientemente del &rea
geografica de localizacion del inmueble, lo cual ha generado una dificultad para diferenciar
dichos atributos de un lugar a otro, permitiendo a los consumidores fijarse en nuevas
caracteristicas que son mas importantes, tales como cercania a sistemas de transporte como el
metrolinea o nuevos atributos como distancia a sitios de interés, acceso a vias principales entre
otras.

5. CONCLUSIONES

El presente trabajo permite concluir que el beneficio percibido por parte de los hogares depende
de la utilidad que brinda cada una de las caracteristicas estructurales y atributos del entorno,
entre otras que la componen; dicho de otro modo, se comprobd que el precio de la vivienda es un
agregado de los precios individuales de sus caracteristicas.

Una vez interpretados los resultados, se puede afirmar que, las variables empleadas en el modelo
confirmaron la hipdtesis planteada al principio de este trabajo, acerca de que el conjunto de
caracteristicas homogéneas que posee un bien heterogéneo, como lo es la vivienda, se reflejan en
su precio de mercado Yy en la disposicion a pagar de los consumidores.

Otro hallazgo importante es que de acuerdo con el R cuadrado ajustado y la suma de errores al
cuadrado, las variables que influian en el precio de la vivienda en 2005 no son las mismas
variables que influyen en el 2012, por tal razon ambos valores se ven reducidos de un afio a otro.
Se presume que todo lo anterior puede ser explicado por un cambio en la percepcion de los
consumidores sobre las caracteristicas y atributos que definen el precio de un inmueble. De este
modo, entre algunas de las recomendaciones sobre trabajos posteriores, se sugiere indagar a
fondo sobre nuevas caracteristicas y atributos que puedan afectar el precio de la vivienda, tales
como la implementaciéon del Sistema Integrado de Transporte Publico (SITP) conocido como
metrolinea, el acceso a diferentes corredores viales y facilidades de desplazamiento, entre otros.
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