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RESUMEN

Aungue existe evidencia empirica sobre la demanda de vivienda y su dindmica de
ajuste, es escasa la evidencia sobre el ajuste via oferta. En particular, minima es la
evidencia sobre la cuantificacion de elasticidad de la curva de oferta, elemento clave
para equilibrar los mercados inmobiliarios. Este articulo estima la funcién de oferta de
servicios de vivienda, utilizando una novedosa metodologia que recupera la elasticidad
a traves de una relacion tedrica entre el valor de la vivienda y el precio de la tierra.
Utilizando datos de Bogota, Colombia, estimamos la elasticidad de la curva de oferta
para el aio 2008. Nuestros resultados sugieren que el mercado se ajusta via cantidad
en respuesta a los chogues de demanda.
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ABSTRACT

Despite the literature on urban economics has devoted a lot of attention to analyzing
housing demand and its adjustment dynamics across markets, not a similar attention
has been given to housing supply. In particular, there is limited knowledge on the way
the supply curve would help to understand the urban equilibrium in highly dynamic
markets as that of Bogota in Colombia. This article characterizes housing supply by
stating the relationship between the value of housing and the price of urban land. We
estimate Bogota's housing supply curve using information available for 2008. Results
suggest that market adjustment after demand shocks occurs through quantities.
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INTRODUCCION

Desde la década de 1990, Bogotd ha experimenta-
do cambios estructurales importantes en materia
de desarrollo urbano. Como reflejo de dicho proceso
existe la implementacion de TransMilenio (Bocarejo,
Portilla y Pérez, 2013), un sistema de transporte tipo
Bus Rapid Transit (BRT) y otros fenémenos que han
modernizado el disefio urbano de la ciudad, moder-
nidad que hoy la convierten en una de las ciudades
con mayor densidad de poblacién en Latinoamérica
(Rodgers, Beall y Kanbur, 2011; ONU-Habitat, 2012).
Esta expansién urbana ha estado reforzada por una
alta migracion interna que ha implicado un aumento
de la demanda por suelo urbano y una reduccién de
la disponibilidad de tierra para nuevos proyectos de
viviendas (lbafiez y Querubin, 2004); al mismo tiem-
po, plantea interesantes debates para la politica ur-
bana, metropolitana y regional (Gilles y Baquero-Ruiz,
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2016). Estos factores motivan la preocupacion sobre
como el mercado del suelo se ajusta ante esta pre-
si6n de la demanda, especialmente si el ajuste sera
via precios o via cantidades.

Como es esperable, la expansion recién comentada
tiene consecuencias directas sobre los precios de las
viviendas. La Figura 1 presenta la evolucién anual del
valor de la tierra urbana residencial en la capital de
Colombia, representado a través del indice del precio
del suelo en Bogota (IPSB), que mide la evolucién re-
ciente de los precios del suelo de Bogota." Tal como
la figura sugiere, la evidencia descriptiva indica, a pri-
mera impresion, que el ajuste del mercado de Bogoté
ha sido llevado a cabo via precios. Como se destaca
en la figura, el alza sostenida de precios es un hecho
estilizado, ampliamente documentado en la literatura
y que actualmente caracteriza el mercado inmobiliario
de Bogoté (Salazar, Steiner, Becerra y Ramirez, 2015;
Jaramillo y Cuervo, 2014; Castafio y Morales, 2015).
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Figura 1. Evolucién del precio de la vivienda en Bogota. fuente: Banco de la Republica.

Aunque existen diversos mecanismos causales para
explicar este incremento de precios, es indudable
que la elasticidad de la oferta es un factor clave para
entender este equilibrio de mercado, debido a que
su magnitud determinara si los choques de deman-
da pueden ser absorbidos via precio o cantidad. En
este sentido, Follain (1979) sugiere que, si la oferta
es elastica, un choque en la demanda deberia tener
un efecto en mayores cantidades transadas en el
mercado, y no asf en los precios. En el mismo sen-

tido, Glaeser y Gyourko (2005) y Glaeser, Gyourko vy
Saks (2006), argumentan que, si la oferta es inelasti-
ca, entonces un aumento en el atractivo de la ciudad
generaria mayores precios de vivienda, debido a la
atraccion de poblacion via migracion interregional.
En cambio, si la oferta fuera elastica, se esperarfa un
efecto menor en los precios y mayor ajuste en el ta-
manfo de las ciudades. Entonces, entender la oferta y
produccidn de viviendas es importante para compren-
der la dindmica del crecimiento y desarrollo urbano.

1. Este indice se calcula a partir del precio promedio del metro cuadrado de suelo en diferentes zonas residenciales de Bogota. Los resultados estan publicados por
la Lonja de Propiedad Raiz de Bogotd, en el documento “Estudios sobre el valor del suelo urbano en Bogota”
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En este sentido Bogota refuerza este proceso debido
a que se caracteriza por una alta escasez de suelo
para nuevas construcciones (Camacol, 2010), lo que
se suma con un fuerte marco regulatorio que involu-
cra la generacién de nuevas viviendas. Ambos ele-
mentos implicarfan que los incrementos de demanda
dificilmente pueden ser cubiertos por incrementos en
la oferta. En otras palabras, al ser la curva de oferta
inelastica, el ajuste del mercado se realizaria via pre-
cios y no via cantidades.

A pesar de la simplicidad del cuerpo tedrico que
sustenta la hipétesis de inelasticidad de la curva de
oferta, la literatura no presenta abundante evidencia
empirica sobre este fenémeno en general, ni en par-
ticular, para el caso de Bogota. El presente estudio
pretende cubrir esta falta de discusién con la estima-
cién empirica de la elasticidad de oferta por unidad de
tierra del mercado de vivienda en Bogota. Para llevar
a cabo la estimacidn antes mencionada, Epple, Gor-
dony Sieg (2010) proponen un novedoso modelo que
genera diversas condiciones de equilibrio, las cuales
podrian ser estimadas con informacion observable
y disponible en el caso general de diversos paises,
como también en el caso de Bogota. Los autores pro-
ponen una relacion de equilibrio entre el precio de la
tierra y el valor de la vivienda por unidad de tierra.
Luego, es posible estimar la elasticidad de la oferta
de vivienda, y posteriormente, determinar el peso que
la tierra tiene en el valor de la vivienda en la ciudad.
Para la aplicacion empirica del modelo, utilizamos los
datos de catastro de Bogota para el afio 2008. Esta
base de datos recoge datos sobre la vivienda y su
destino econémico, con el fin de establecer el valor
catastral de las propiedades.

Los resultados obtenidos caracterizan una oferta de
vivienda relativamente elastica, y por lo tanto, sen-
sible a las variaciones de precios. En este sentido,
una oferta elastica significa que el mercado en pri-
mera instancia se ajusta via cantidad como respuesta
a un choque de demanda. Si bien este resultado no
es consistente con la hipétesis inicial, nos entrega
importante informacion sobre las caracteristicas pro-
pias del mercado, y es importante para la evaluacion
y proposicién de la politica pablica en esta materia. El
rechazo de nuestra hipdtesis inicial podria estar ex-
plicado por al menos dos factores a profundizar por
futuras investigaciones. Primero, tal como lo mues-
tra la Figura 1, hacia el afio 2008 aln no se verifican

fuertes incrementos de precios, es decir, aln existe
un ajuste de mercado via cantidades, tal como lo in-
dican nuestras estimaciones. Esto implicaria que la
ventana de tiempo condiciona nuestras estimaciones
y una nueva informacion podria entregar elementos
adicionales de esta probleméatica. Una segunda ex-
plicacidn consiste en diferenciar entre cantidad de
viviendas construidas y area de vivienda licenciada
para futura construccién. Teniendo en cuenta que el
periodo de ejecucién de un proyecto inmobiliario es
considerable, entonces quizas el terreno licenciado
a futura construccion, es un mejor indicador que la
cantidad en sf misma.

El articulo se divide en cinco partes. En primer lugar,
se presenta el modelo propuesto por Epple y cols.
(2010). A continuacion, se realiza una breve descrip-
cion de los datos de Bogotd utilizados para el andlisis
empirico. Le siguen los principales resultados. Por dl-
timo, se entregan las conclusiones, destacando sus
implicaciones para las politicas de desarrollo urbano.

MODELO

Epple y cols. (2010), proponen que la vivienda es un
bien homogéneo y perfectamente divisible.? La pro-
duccidn de servicios de vivienda se denota por Q y en
ella intervienen dos factores de produccion: tierra (L)
y un factor (M) que recoge todos los demds factores
distintos a tierra que son necesarios para la produc-
cion de viviendas. Ambos factores son combinados a
través de una funcién de produccién Q(M,L) con las
siguientes caracteristicas:

a) Rendimientos constantes a escala,
Q(M,L) = LQ(%,I)

b) Es estrictamente creciente, estrictamente conca-
va y dos veces diferenciable.

Es razonable pensar que el precio de M, representado
por Pm, sea constante a través de toda la ciudad,
independiente de la localizacién de la vivienda. Sin
embargo, el precio de Q, Py, claramente depende de
la localizacion. Por lo tanto, el precio de los servicios
de vivienda Py, también dependera de la localizacion.
Se asume que la industria de produccién de viviendas
es competitiva, ya que la vivienda es producida por

2. Muth (1969) y Olsen (1969) introducen el supuesto de la existencia de un bien no observable, homogéneo y perfectamente

divisible llamado “servicios de vivienda”.
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un gran nimero de empresas de diferentes tamafios
que componen la industria. Por lo tanto, las firmas
se comportan como tomadoras de precios (tanto los
productores de vivienda como los propietarios de la
tierra).

En adelante, utilizamos el marco metodolégico pro-
puesto por Epple y cols. (2010) y consideramos una
funcién de produccién de servicios de vivienda par-
ticular, precisamente la bien conocida funcion Co-
bb-Douglas:

Q(M,L)=M"L™ (1

Dado que la funcién de produccién de los servicios de
vivienda presenta rendimientos constantes a escala,
es posible representarla en términos intensivos (i.e.
en unidades de tierra):

q(m)=m" 2

Donde q es la cantidad de servicios de vivienda pro-
ducida por unidad de tierra y m es la cantidad de
otros factores distintos de tierra utilizados para la pro-
duccidn de viviendas, también por unidad de tierra.

De acuerdo con lo anterior, es posible obtener la fun-
cion de beneficios por unidad de tierra de la firma:

II

T =T=Pm =Py -p, (3]
Donde pm es el precio de M y p; es el precio de L.
Luego, dado que p; es constante e independiente de
|a localizacion de la vivienda y que m puede ser medi-
da en unidades arbitrarias, se utiliza la normalizacidn
de pm=1, entonces:

7 =pm*-m-p, (4)

La funcion de beneficios se define como el resultado
del siguiente problema:

n(pq,p,): Max pm®-m-p, ()

Las condiciones de primer orden con respecto a m
implican?;

om (a-1)

—=apm '-1=0 (6)
om Py

Por lo tanto, la demanda marshalliana de m es:

I
m(pq)=(06pq)E )

Luego, remplazando esta funcién de demanda por la
funcién de produccién por unidad de tierra (ecuacion
2), se obtiene la funcién de oferta normalizada, es de-
cir, funcién de oferta por unidad de tierra:

S(pq)=(0tpq)E (8)

Para referencia futura, nétese que a partir de esta
ecuacion es posible definir la elasticidad precio de la
oferta de viviendas por unidad de tierra:

é‘p,fas(p") hy @ )
. ap, s(pq) l-a

Este indicador muestra el efecto que tiene una varia-
cion del precio de la vivienda en la cantidad ofrecida y
su célculo es el objetivo central de este articulo.

Al continuar con el andlisis, insertando la ecuacion (7)
en la ecuacion (4), se define la funcion indirecta de
beneficios por unidad de tierra:

a 1
7(ppi) = p,(ap, )= ~(ap, )= = p, 110)

Con la condicion de beneficios nulos —resultado del
supuesto de competencia perfecta- se iguala a cero la
ecuacion (10) y asi se obtendria una relacion estimable
ente el precio del suelo y el precio de la vivienda, lo cual
serfa el primer paso para un célculo de elasticidad. Sin
embargo, en los mercados de vivienda no es posible
observar esta Ultima variable, por lo cual dicho gjercicio
economeétrico no podria ser realizado. Aqui es donde se
incorpora la metodologia de Epple y cols. (2010): lo que
si se observa en los mercados de vivienda es su valor,
entendido como “precio por cantidad”, de los servicios
de vivienda por unidad de tierra, i.e. v(Pg)= P¢S (Pq).
Utilizando los resultados de la ecuacion (8), este valor
esta definido como:

V(pq)=pq((lpq)% "

3. Dadas las condiciones impuestas a la funcién de produccion, las condiciones de primer orden son necesarias y suficientes para

encontrar un maximo.
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Ahora bien, dado que S(Pg) es una funcién mono-
tona creciente y diferenciable, es posible invertirla y
expresarla como:

p,(v)=va (12
Luego, sustituyendo esto en la funcion de utilidad in-
directa, ecuacion (10):

1

)= (e 1

Por competencia perfecta, estos beneficios son nu-
los. Incorporando esto y simplificando, la ecuacion
anterior se transforma en:

pl=(1—a)v (14)
Puede apreciarse que las variables que intervienen en
la ecuacion (14) son observables, por lo tanto, esta
ecuacion proporciona una estimacién del parametro
a el cual es central para los objetivos del presente
articulo (i.e. célculo de la elasticidad-precio de la ofer-
ta), dado lo expuesto por la ecuacion (9).

DATOS

Para la estimacion de la elasticidad, utilizamos los
datos de catastro de Bogota para el afio 2008. Esta
base de datos recoge datos sobre la vivienda y su
destino econdmico, con el fin de establecer el valor
catastral de las propiedades®. El catastro completo
comprende 856 045 propiedades e incluye informa-

Tabla 1. Estadisticas descriptivas

cion sobre el valor del suelo, valor de la construccion,
estrato socioeconémico, uso del suelo, la ubicacion,
el lote y el 4rea construida, nimero de pisos y la fe-
cha de registro en el catastro urbano, que puede ser
utilizado como un proxy de fecha de fabricacion de la
vivienda.

Un problema a considerar con relacion a los datos,
corresponde a que los valores de la vivienda y el pre-
cio de la tierra no necesariamente reflejan los precios
de mercado. Ambos valores estan basados en eva-
luaciones estimadas a través de métodos de valora-
cion para fines fiscales. Sin embargo, aunque no es
posible obtener los precios que permitan capturar las
fuerzas del mercado tanto de la vivienda como de la
tierra, los valores estimados para fines fiscales permi-
ten capturar las diferencias en los precios del suelo,
entre las diferentes zonas de la ciudad. En particular,
estas diferencias provienen tanto de la generacion de
economia de aglomeracion, amenidades y accesibili-
dad, en cuanto el tejido urbano de la ciudad va evo-
lucionando a través del tiempo. Para evitar el efecto
distorsionador de los datos atipicos, se eliminé el 2%
superior e inferior de la distribucién de precios. Esto
implica que la muestra final es de 816 044 viviendas
para Bogotd, de las cuales 655 390 corresponden a
propiedades de caracter residencial, 91 992 clasifica-
das como propiedades comerciales, 55 746 propie-
dades publicas y 12879 a otro tipo de propiedades.
Estas Gltimas no fueron consideradas para las estima-
ciones debido a que no tenemos certeza respecto a
si dichas unidades son transadas en mercados inmo-
biliarios oficiales.

Variables Cadigo Media SD Min Max
Valor/unidad de tierra (USD) v 221.73 127.01 12.74 740.11
Precio de la tierra (USD) Pi 93.95 52.88 4.59 365.98
Distancia al CBD (km) Dist_chd 9.90 3.87 0.024 24.85
Distancia a Av. Chile (km) dist_avchile 11.12 3.86 0.002 22.13
Distancia a universidad (km) dist_universidad 1.02 0.75 0.010 6.64
Distancia a parque (km) dist_park_metr 3.74 2.43 0.007 16.93
Distancia a centro de Salud (km) dist_salud_metr 2.84 1.74 0.003 10.19
Antigliedad (afios) afio_escr 1985 25.07 1885 2009

Valores monetarios convertidos a délares estadounidenses (USD) utilizando cotizacién promedio del afio 2008
(Banco de la Republica). El tamafio de la muestra total en Bogota es de 816 044. En el Anexo A se pueden
encontrar estadisticas por propiedad residencial. comercial y pdblico. Fuente: elaboracidn propia.

4. la clasificacion del destino econémico distingue entre propiedades de tipo residencial, comercial o pablico.
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ENFOQUE EMPIRICO Y RESULTADOS

Este articulo propone dos aproximaciones empiricas
diferentes para estimar la ecuacién (14). El primer
modelo estimado es precisamente dicha ecuacion,
esto es, una regresion entre el precio de la tierra
(p1) y el valor de la vivienda por unidad de tierra v.
El segundo modelo incorpora algunos regresores
adicionales, relacionados con aspectos de economia
urbana, como se describe mas adelante. Con el pro-
posito de considerar la heterogeneidad que subyace
a los diferentes mercados de vivienda, los modelos
son estimados para cuatro diferentes muestras. Una
primera estimacion se aplica a toda la informacion
disponible para Bogotd, independiente el destino de
la propiedad, seguido por estimaciones en propieda-

Tabla 2. Resultados regresién — Modelo 1
(Variable dependiente: precio del suelo)

des residenciales, continuando con las propiedades
de caracter comercial y en Ultima instancia las pro-
piedades de caracter publico.

Para el caso de toda la muestra, se observa en la
Tabla 2 que el valor del coeficiente 1-o. es positivo
y significativo (0.399). Como se menciona anterior-
mente, este resultado sugiere que 0.399 es el peso
de la tierra en la funcién de produccidn, y por lo tan-
to, el peso del resto de los materiales utilizados para
la produccién de viviendas es de 0.601. Mas alla de
la recuperacion de estos parametros estructurales,
vale la pena destacar el alto ajuste del modelo para
cada uno de los modelos. En particular, el ajuste de
las regresiones se mueve entre 0.84 y 0.9, un valor
considerablemente alto, dada la naturaleza de micro
datos con la cual se llevan a cabo las estimaciones.

Bogota Residencial Comercial Pdblico
valor por unidad de tierra (v) 0.399%** 0.393*** 0.408*** 0.731%**
(2645.78) (2560.96) (866.02) (541.63)
N 816 044 655 390 91992 55 746
R? 0.896 0.909 0.891 0.840

Coeficientes beta estandarizados; estadistico t en paréntesis.
*p < 0.05. **p < 0.01. *** p < 0.001. Fuente: elaboracién propia.

A partir de los resultados de la Tabla 2, se obtienen
los parametros para recuperar y estimar la elastici-
dad de la oferta, de acuerdo con la ecuacion (9). Es
importante considerar que la elasticidad obtenida
no dispone de un intervalo de confianza que permita
evaluar su significancia y rango de valores posibles,
dificultando la inferencia que podemos realizar sobre
la base de nuestras estimaciones. Es por ello que
construimos el intervalo de confianza utilizando un
método de bootstrapping, que nos permite obte-
ner la distribucion muestral del valor de la elasticidad
y observar entonces un intervalo de confianza y su
significancia.

Como se muestra en la Tabla 3, procedemos a esti-
mar las elasticidades para la muestra total, asi como
también para cada una de las submuestras. En el
caso de la ciudad completa, Bogoté presenta una
elasticidad relativamente alta, con valores que fluc-
ttan entre 1.5019 y 1.5071 al 95% de confianza.

40

Desagregando la muestra segin el destino econé-
mico de la propiedad, el célculo de las elasticidades
practicamente no varia entre las viviendas de carac-
ter residencial y comercial. En el caso de estas dos
dltimas categorias, comercial y residencial, en con-
junto con el total de la ciudad, muestran nuevamente
un alto nivel de ajuste, soportando y validando em-
piricamente los argumentos tedricos que sustentan
el modelo de Epple y cols. (2010). En el caso de las
propiedades de tipo residencial se obtiene un R? equi-
valente a 0.909, aumentando entonces el ajuste del
modelo con relacién al caso general de Bogotd (R?
= 0.896). El valor del coeficiente (1-a) es de 0.393,
correspondiente al peso de la tierra en la funcién de
produccion y de 0.617 al peso de los otros materia-
les. El valor de la elasticidad fluctda entre 1.5443 vy
1.5501, obteniendo, al igual que en el caso general,
una elasticidad relativamente alta.
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Tabla 3. Resultados elasticidad — Modelo 1

Coeficiente z Int. Inferior Int. Superior
Bogoté 1.5045*** 1127.24 1.5019 1.5071
Residencial 1.5472*** 1061.90 1.5443 1.5501
Comercial 1.4537*** 432.81 1.4471 1.4603
Pablico 0.3685*** 35.45 0.3481 0.3889

*p < 0.05. **p < 0.01. *** p < 0.001. Fuente: elaboracién propia.

Si bien se observa similar resultado en las propieda-
des de tipo comercial, esto no ocurre con las propie-
dades de carécter publico. Con relacién a la elastici-
dad precio de la oferta por unidad de tierra, se obtiene
un rango de valores de elasticidad relativamente alto
para el caso de viviendas comerciales (entre 1.4471
y 1.4603), a diferencia de las propiedades de orien-
tacion publica (0.3481 y 0.3889). Estas Ultimas pre-
sentan una elasticidad de oferta por unidad de tierra
ineldstica, puesto que se encuentran en un rango me-
nor a uno. En las propiedades comerciales (pablicas),
el peso de la tierra en la funcion de produccion es de
0.408 (0.731), obteniendo entonces un peso de los
otros materiales de 0.592 (0.269). Tanto en el caso
de las propiedades de tipo comercial como publico,
el modelo sigue mostrando un alto nivel de ajuste,
0.891 y 0.840, respectivamente. Esta diferencia sig-
nificativa entre las viviendas de carécter publico y el
resto de categorias aporta interesantes elementos de
discusion para las implicaciones de politica. Por ejem-
plo, en el caso de existir fricciones en el mercado de
vivienda o imperfecciones de informacion en las tran-
sacciones de mercado de las viviendas publicas, se
podria explicar la baja elasticidad de oferta. Conside-
rando que el sector piblico debe realizar inversiones
eficientes con los activos inmabiliarios, entonces este
resultado podria ser un indicio inicial sobre la necesi-
dad de poner mayor atencién en la dindmica de mer-
cado de dichas unidades.

A pesar del alto ajuste y robustez de las previas es-
timaciones, somos conscientes de que el aval(io de
la propiedad no solo captura los servicios de vivien-
das (nimero de banos, habitaciones, cocina, metros
cuadrados, entre otros), sino también las caracteris-
ticas de localizacion y la antigiiedad o materialidad.
Por ello, se propone un segundo modelo que toma
en cuenta variables espaciales, como distancias a di-

5. Como variable proxy de la antigiiedad de la propiedad.

ferentes puntos relevantes de la ciudad, la fecha de
escritura de la vivienda® y el estrato socioeconémico
de la propiedad. Esta Ultima en particular, es una cla-
sificacion de los inmuebles de un municipio o distrito,
con base en las caracteristicas de la vivienda y de
acuerdo al nivel socioeconémico. Esta clasificacion
permite focalizar programas sociales, determinar ta-
rifas del impuesto predial unificado de las viviendas
y realizar facturacién de las empresas de servicios
publicos domiciliarios. En la Tabla 4 se muestran los
resultados de las estimaciones del modelo 2.

Con relacion a las variables de localizacion, las pro-
piedades que se encuentran mas cercanas al Centro
(Central Business District: CBD), muestran un efecto
negativo en el precio de la tierra. Sin embargo, la dis-
tancia a la Av. Chile como segundo principal centro
urbano de Bogota muestra el efecto contrario, ya que,
a mayor distancia de la propiedad con la Av. Chile,
menor es el precio de la tierra. Es posible observar en
el Anexo B, que las propiedades cercanas al CBD son
de estratos socioecondmicos medio bajo.

La distancia a los parques y los centros de salud,
muestran el efecto positivo y significativo esperado
en el precio de la tierra para el caso de Bogotd; pero
en las propiedades de tipo residencial, la proximidad
a los servicios de salud se ve reflejada en un menor
precio de la tierra, contrario a lo esperado. Las propie-
dades de tipo comercial localizadas a mayor cercania
de los parques muestran un efecto contrario al espe-
rado en el precio. Este resultado indica que a medida
que las propiedades de tipo comercial se alejan de los
parques, aumenta el precio de la tierra. Con respecto
al afio de construccion de la propiedad, se observa
un efecto positivo y significativo para todos los ca-
sos estudiados. A nivel de la estratificacion socioe-
condmica, en el caso general de Bogotd, residencial
y comercial, se obtienen los resultados esperados.
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Tabla 4. Resultados regresién — Modelo 2
(Variable dependiente: precio del suelo)

Bogoté Residencial Comercial Pdblico

valor de la vivienda (v) 0.2156*** 0.1707*** 0.2103*** 0.5036%**
(787.87) (576.44) (204.16) (274.78)

dist_chd 3114.72%** 3897.065%** 2941.759*** 3291.428%**
(139.80) (184.68) (30.10) (47.25)

distavchile -6985.216*** -4180.201*** -11 453.2%** -6318.012***
(-321.60) (-195.04) (-141.83) (-83.05)

pargmetr -577.0928*** -1898.058*** 3499.297*** -15.0332
(-18.68) (-66.29) (23.50) (-0.16)

saludmetr -1009.515*** 667.6087*** -9901.327*** 102.6707***
(-24.12) (17.43) (-48.97) (0.70)

anhoescr 106.1874%** 86.4318*** 43.4488** 183.6828***
(45.37) (40.67) (3.13) (26.47)

estrato

1 51 711.24** -65 384.62*** -24 948.12%** -39 858.33***
(-216.53) (-140.75) (-4.53) (-21.60)

2 -40 832.72%** -36 080.73*** -33613.08*** -62 507.26***
(-254.47) (-83.75) (-25.74) (-48.82)

3 -8704.633*** 14 850.14*** -27270.86*** -65 509.14***
(-52.73) (34.51) (-18.82) (-19.74)

4 70 155.92%** 113 576.6*** 67 331.15%** 33153.5%**
(218.63) (231.78) (8.09) (2.50)

5 127182.8*** 176 004.3*** 137 935.5%** -15001.42**
(243.89) (295.41) (12.02) (-1.18)

6 196 381.4*** 249 648.6*** 144 336.3* -11203.1
(125.18) (184.07) (1.94) (-0.94)

const -49 826.17*** -41 712.75%** 137676.8%** -270282.2
(-10.77) (-9.91) (5.00) (-19.69)

N 816 044 655390 91992 55 746

R? 0.7758 0.8278 0.5678 0.7437

Coeficientes beta estandarizados; estadistico t en paréntesis.
*p < 0.05. **p < 0.01. *** p < 0.001. Fuente: elaboracion propia.

Las propiedades que presentan estratos econémicos
bajos muestran un efecto negativo en el precio de la
tierra, a diferencia de los estratos altos, que mues-
tran efectos positivos.

La Tabla 5 evidencia los resultados del método de
bootstrapping para obtener un intervalo de confianza
del valor de la elasticidad. Para Bogota en particular,
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se observa una diferencia significativa en relacion al
modelo 1. El nuevo resultado indica que, en prome-
dio, ante un aumento del 1% de los precios, la canti-
dad ofrecida varia en un 3% aproximadamente, mayor
al efecto encontrado en el modelo 1 (un aumento del
1% en los precios, genera un 1.5% de variacién en la
oferta por unidad de tierra).
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Tabla 5. Resultados elasticidad — Modelo 2

Coeficiente z Int. Inferior Int. Superior
Bogota 3.0475%** 426.38 3.0335 3.0615
Residencial 4.4197*** 337.82 4.3941 4.4454
Comercial 2.8399%** 129.41 2.7969 2.8830
Pablico 0.6611%** 26.00 0.6112 0.7109

*p < 0.05. **p < 0.01. *** p < 0.001. Fuente: elaboracion propia.

Para las viviendas de tipo comercial y publico, los
efectos son similares al caso anterior. El primero,
frente a un aumento del 1% en el precio, provoca una
variacién mayor al 4% aproximadamente. En el se-
gundo, aunque el efecto es algo menor a los anterio-
res, sigue siendo significativo (un 1% de variacion en
los precios, genera una variacion del 2% en la oferta).
Estos resultados validan la conclusién anterior res-
pecto a lo elastico del mercado inmobiliario, incluso
cuando se incluyen caracteristicas relevantes de las
viviendas, asi como también al incluir elementos de
localizacién espacial de ellas.

CONCLUSION

La funcién de produccién de viviendas, y en particular
su elasticidad precio, es un tema de discusion que
ha tomado mayor interés en el campo académico vy
planeacion de politicas publicas durante los Ultimos
anos. El rol en el andlisis e implementacion de po-
litica de la funcién de produccién esta orientado al
bienestar de las familias, desarrollo urbano, reforma
tributaria, acceso a servicios basicos, politica habita-
cional, pobreza, segregacion, migracion, entre otros.
También, la elasticidad de la oferta de vivienda es la
clave para entender la dindmica de ajuste del mer-
cado de vivienda y sus consecuencias directas en el
bienestar de las familias.

Un caso que requiere atencion es el mercado de vi-
vienda en Bogota. El aumento considerable de sus
precios durante los dltimos afios, implementacion de
un nuevo sistema de transporte y el aumento de la
migracion interregional, han generado atencién tanto
a nivel académico como a nivel de la politica publi-
ca. En este sentido, este articulo entrega importante
informacién para el anélisis de politica de desarrollo
urbano, en el caso especifico de Bogota.

Los resultados de este articulo muestran que la elasti-
cidad de la oferta de vivienda para el caso de Bogota,

desagregando la caracteristica de la propiedad (resi-
dencial, comercial y plblico), es relativamente alta
(elastica), indicando que el mercado de vivienda se
ajusta via cantidades, descartando la hipétesis inicial
de que el ajuste se realiza via precios. Aunque este re-
sultado no responde positivamente a nuestra hipdtesis,
las conclusiones siguen siendo interesantes y entregan
informacion importante para el disefio de politica.

Como lo sefalan Glaeser y Gyourko (2005) y Glaeser
y cols. (2006), una elasticidad alta en la oferta para
el caso de Bogotd, implica que un shock de demanda
provocaria un efecto en mayores cantidades, es decir,
en un aumento de la produccién de viviendas, gene-
rando un mayor ajuste en su distribucion urbana y el
tamafio de la ciudad. En este sentido, los resultados
estarfan dando evidencia acerca de eventuales pro-
cesos especulativos en torno a la vivienda.

Otra posible explicacion de los resultados radica en el
periodo considerado: como se explicé en la seccién
3, la muestra corresponde al afio 2008. Observando
nuevamente la Figura 1, en dicho afio los precios de
la vivienda efectivamente aumentaron, pero la evo-
lucién posterior indica que estos aln tenfan mucho
espacio para crecer (de 2008 a 2012 se constatd un
incremento adicional de casi 70%). Esto podria ser
evidencia que el problema de baja elasticidad de la
oferta de vivienda es un fendmeno mas reciente, algo
que los datos de 2008 aln no logran mostrar. Futuras
investigaciones servirfan para someter a prueba esta
nueva hipétesis.

Los resultados obtenidos no son concluyentes frente
al tema, mas pueden significar un primer paso para
futuras investigaciones en el drea. Los resultados
observados pueden ser atribuibles a la escasa dispo-
nibilidad de datos, la cual no permite realizar un ana-
lisis temporal del comportamiento de la elasticidad y
observar su evolucion. También, algunos supuestos
implicitos en el modelo de Epple y cols. (2010) sobre
el comportamiento del mercado (competencia per-
fecta) y caracteristicas espaciales en la distribucion
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de las viviendas, pueden ser ajustados y mejorados
en futuras investigaciones.
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ANEXOS

Anexo A: Estadistica descriptiva y descripcion de variables
Tabla A1. Estadistica descriptiva segln destino del inmueble

Propiedades destino Residencial

Variable Media SD Min Max
valor por unidad de tierra. v (COP) 224.94 116.37 12.74 739.97
precio de la tierra.PJ (COP) 91.92 49.22 4.62 365.97
dist_cbd (km) 10.02 3.75 0.095 24.85
dist_avchile (km) 11.31 3.69 0.08 22.06
dist_park_metr (km) 3.72 239 0.06 16.93
dist_salud_metr (km) 2.87 1.70 0.005 10.12
afio_escr (afios) 1984.658 25.49 1885 2009

Propiedades destino Comercial

valor por unidad de tierra.v USD) 315.59 127.01 13.04 740.10
precio de la tierra. PJ (USD) 135.54 57.42 4.81 365.06
dist_chd (km) 8.35 4.25 0.02 24.29
dist_avchile (km) 8.74 4.01 0.002 21.95
dist_park_metr (km) 3.20 2.25 0.12 16.43
dist_salud_metr (km) 2.19 1.61 0.01 10.01
afio_escr (afios) 1989.67 17.76 1900 2007

Propiedades destino Pablico

valor por unidad de tierra. v (USD) 67.12 65.03 1274 739.49
precio de la tierra. P (USD) 58.53 46.09 461 364.18
dist_cbd (km) 11.13 3.93 0.10 24.82
dist_avchile (km) 12.80 412 0.04 22.13
dist_park_metr (km) 4.89 2.74 0.007 16.91
dist_salud_metr (km) 3.65 1.99 0.003 10.19
afio_escr (afios) 1987.6 28.57 1886 2007

Valores monetarios convertidos a délares estadounidenses (USD) utilizando cotizacion promedio del afio 2008
(Banco de la Repblica). El tamafio de la muestra de propiedades de caracter residencial es de 655 390. co-
mercial 91 992 y plblico 55 746. Fuente: elaboracion propia.
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Tabla A2. Descripcion de variables explicativas

Variable Descripcion Signo Esperado
valor por unidad de tierra. v avallio de la propiedad afio 2008 por metro cuadrado del terreno +
dist_chd distancia al Central Business District +/-
dist_avchile distancia a la av. Chile +/-
dist_park_metr distancia al parque mas cercano a la propiedad -
dist_salud metr distancia al centro de salud més cercano a la propiedad -
afio_escr proxy del afio de construccion de la vivienda +
Estrato estrato socioecondmico en que se ubica la vivienda +/-

1 bajo-bajo -

2 bajo -

3 medio-bajo -

4 medio +/-

5 medio-alto

6 alto

~——— Main Roads

B stota 1. 178,697 8.7%
B strata 2. 725,308 35.2%
B steta 3 748,768 36.3%
B svota 4 253,877 12.3%
0 stata 573,779 3.6%

I stata 654,894 2.7%
No Strata 26,954 1.3%
I ~o. info.
A P 0 4

1 centimeter = 1,5 kilometers
* imagen a color puede ser solicitada a los autores

Figura B1. Mapa estratificacion socioeconémica urbana, Bogota. Fuente: elaboracién propia.
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