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Nota Editorial' Precios de la vivienda nueva en Bogota:
los precios?

Precios de la vivienda nueva en Bogota: ;la demanda explica el alza
en los precios?

Contexto internacional: El crecimiento de los precios de la vivienda: ¢un
fenémeno mundial?

Existe cierta preocupacion en el mundo debido al alza en los precios de la vivienda y la
configuracion de posibles burbujas inmobiliarias. De acuerdo con varios articulos
recientes publicados por The Economist, los precios de la vivienda en las principales
economias del mundo presentan crecimientos significativos que tienden a configurase
en burbujas, especialmente en paises como Australia, Espana, Francia, Suecia y en la
region administrativa especial de Hong Kong, donde la relacion precios-arriendos de las
viviendas se ubican por encima de la media histérica en mas de 40 puntos
porcentuales.

Por otra parte, el Fondo Monetario Internacional, FMI, a través de su ultimo informe
sobre perspectivas econdémicas, “Las Américas: caluroso en el sur, mas frio en el norte”,
plantea que si bien los sintomas de burbujas en activos no son faciles de identificar, las
cifras disponibles sefialan que la relacién entre el precio y la utilidad de los activos en la
region se mantiene alrededor de la media histérica, lo cual descartaria la conformacién
de burbujas especulativas.

No obstante, el organismo multilateral advierte que la poca informacién disponible no
permite diagnosticar adecuadamente la valoracién inmobiliaria en la regién. En el
mismo documento, el FMI reitera que en las condiciones actuales de la economia
mundial (liquidez, bajas tasas de interés y tolerancia al riesgo), los paises de América
Latina enfrentan presiones al ingreso de capitales, que pueden generar excesos
financieros, como auge del crédito, burbujas en los precios de los activos y aumento de
la demanda.

Tendencia de los precios reales de vivienda en Bogota

En el caso de Bogota, se han presentado, entre 2003 y 2010, crecimientos reales en el
precio de la vivienda nueva cercanos al 90% en estratos medios y mayores a 50% en
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estratos altos, superando en términos reales, los niveles alcanzados a finales de los

noventa, cuando reventd la burbuja inmobiliaria y se desencadend la

(Gréfico

Gréafico 1

1).

Precio por metro cuadrado en Bogota, segun estrato, promedio a septiembre

Miles de pesos constantes de 2010
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1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 |2004 | 2005 |2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Altos  [2.926 | 2.557 | 2.327 | 2.239 | 2.364 | 2.442 | 2.371 | 2.646 | 2.767 | 2.873 | 3.041 | 3.239 | 3.436 | 3.724
Bajos | 913 | 951 | 856 | 807 | 761 | 672 | 615 | 639 | 640 | 653 | 711 | 773 | 830 | 837
Medios|1.619 | 1.527 | 1.327 | 1.157 [ 1.146 | 1.085 | 1.166 | 1.329 | 1.411 | 1.498 | 1.725 | 1.874 | 2.040 | 2.194
Altos = = = Bajos Medios

Fuente: Dane. Calculos SDDE

crisis del sector

Estratos bajos y medios (Miles depesosde 2010)

Por tipo de vivienda, se observa que la tendencia alcista del precio de la vivienda
diferente a Vis se da a partir de 2002, mientras que en el caso de la vivienda social
dicha tendencia se inicia cuatro afos después. Efectivamente, en el afo 2006 se
requerian aproximadamente 82 salarios minimos mensuales legales (smml) para
adquirir una Vivienda de Interés Social de 55 metros cuadrados; en 2010 dicho valor
ascendié a 100 smml. Por otra parte, mientras en 2003 eran necesarios 430 smml para
comprar una vivienda de 120 metros cuadrados de rangos superiores a Vis, en 2010 se
requerian 200 smml adicionales.

Por localidades y para el afio 2010, se encuentra que la vivienda mas costosa se
localiza en Chapinero y Santa Fé, donde el precio promedio por metro cuadrado supera
los 3 millones de pesos. Por su parte, en las localidades de Usaquén, Barrios Unidos,
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Suba y Fontibon el precio de la vivienda nueva oscila entre 2 y 3 millones de pesos. En
las localidades de Usme, Bosa y Tunjuelito se construyeron las viviendas mas baratas,
principalmente Vivienda de Interés Prioritario, con la intervencion, en gran medida, de la
Alcaldia Distrital, a través de la generacion y oferta de suelo urbanizado.

Como cualquier mercado, el habitacional estda determinado por factores de oferta y
demanda. Por el lado de la oferta, no se evidencia algun factor que pueda estar
explicando el incremento de los precios; por un lado, se puede observar que el numero
de viviendas culminadas a partir de 2005 ha estado por encima de la media de los
ultimos 10 anos por lo cual se descarta que los incrementos sean por restricciones en la
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cantidad de viviendas ofrecidas (Grafico 2).

Gréafico 2

Oferta de vivienda nueva en Bogota, segun estrato
Corrido del afio a septiembre
Unidades de vivienda
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Altos 463 309 1318 | 3.167 | 3796 | 4225 | 2879 | 4474 | 4165 | 3.092
Bajos | 3689 | 7.796 | 7.856 | 6.177 | 7.709 | 10.458 | 9.505 | 10.161 | 7.354 | 9.085
Medios| 7.407 | 11.806 | 14.830 | 13.391 | 10.930 | 13.736 | 13.253 | 16.665 | 13.663 | 12.992
Altos = == == Bajos Medios

Fuente: Dane. Calculos SDDE

No obstante, la oferta de Vivienda Interés Social en Bogota continua siendo muy baja
respecto al déficit habitacional existente en la ciudad, pues segun los calculos de
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Camacol, cada afio se forman 34 mil nuevos hogares cuyos ingresos no sobrepasan los
cuatro salarios minimos, mientras que el promedio de vivienda Vis ofertada en los
ultimos 10 afos no sobrepasa las 12 mil unidades, es decir, que cada ano se adicionan
mas de 20 mil hogares al déficit estructural de la capital. Lo anterior plantea enormes
retos para la politica habitacional que permita, en materia de oferta, habilitar grandes
superficies de suelo y promover los macroproyectos de interés social, aprovechando las
experiencias exitosas de gestion del suelo y alianzas publico-privadas con constructores
de Vis y Organizaciones Populares de Vivienda (OPV), implementadas por la
Administracion Distrital. Igualmente, es necesario incentivar la demanda, a través de la
entrega de un mayor numero de subsidios y la promocién de mecanismos de
financiacion alternativos y accesibles a la poblacion de menores ingresos.

El incremento en los precios tampoco parece ser explicado por incrementos en los
costos, debido a que el indice de Costos de la Construcciéon de Vivienda (ICCV) que
mide el comportamiento de los precios de los materiales, mano de obra y maquinaria y
equipo, ha disminuido desde 2008 en términos reales, es decir, deflactado por el IPC
(Gréafico 3).

Grafico 3
IPC arriendos/ IPC total e ICCV/ IPC total en Bogota
Promedio movil 12 meses, nimeros indices
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Fuente: Dane. Calculos SDDE

Otro componente de la oferta que puede afectar el precio de la vivienda corresponde al
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valor del suelo urbano, y aunque no se cuenta con estadisticas continuas que permitan
evaluar dicho efecto, dificiilmente el incremento de los precios de uno de los insumos
pueda estar explicando la alzas en los precios, mas aun en la vivienda de estratos
medios y altos donde dicho costo es relativamente menor (Ver siguiente tabla y grafico).

Por el contrario, los factores determinantes parecen estar por el lado de la demanda. De
acuerdo con el ultimo informe anual para el afio 2010 de Camacaol, el interés por adquirir
vivienda en la ciudad aumenté en un 35%, respecto al afo anterior. Esta cifra es
coherente con el crecimiento real cercano al 40% en el valor de los préstamos
entregados para la adquisicién de vivienda en Bogota, en lo corrido del presente afio a
septiembre. Esta tendencia en la demanda es el resultado de la recuperacion
econdmica y los nuevos mecanismos de financiacion de vivienda asociados a la
inflacion, para el caso de la vivienda social y sistemas de amortizacion en pesos,
principalmente dirigidos a estratos medios y altos, que generan mayor confianza entre
los deudores, particularmente relevante si se tiene en cuenta la crisis de confianza que
sobre el sistema financiero produjo la crisis del sistema UPAC. Igualmente, los distintos
tipos de subsidios a la demanda via cuota inicial o a través de la tasa de interés, han
incidido en estos resultados.

Adicionalmente, es importante resaltar que dado que la oferta de vivienda no responde
en el corto plazo a crecimientos en la demanda, esto hace que se generen presiones
sobre los precios. Finalmente, no se deben descartar posibles factores especulativos en
el crecimiento de los precios de la vivienda en Bogota.
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