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RESUMEN

En los ultimos tiempos se ha evidenciado un incremento significativo en los
precios de la vivienda, la alta valorizacién en los precios del sector inmobiliario en
Colombia y la necesidad de los hogares en obtener un lugar digno para vivir ha
motivado la realizacion de este estudio, orientado en establecer variables
fundamentales del mercado inmobiliario que permitan establecer si ¢en el ambito
econdmico actual es posible encontrar sintomas para hablar de una desalineacion de
los precios de la vivienda en Bogota durante los altimos cinco afios? y lo que le espera
a la ciudad en un mercado altamente dindmico, heterogéneo y con una oferta

relativamente inelastica.
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ABSTRACT

In recent times it has shown a significant increase in housing prices, high
recovery in real estate prices in Colombia and the need for households to get a decent
place to live has led to the completion of this study, oriented to establish property
market fundamentals to establish ¢whether the current economic environment may find
symptoms to speak of a misalignment of home prices in Bogota for the past five years?
and what lies ahead in a highly dynamic market, heterogeneous and a relatively

inelastic supply.

KEYWORDS: Accommodation, real estate in Colombia, Bogota housing, housing
market, housing market, speculative bubble, housing bubble, housing bubble, financial

crisis, housing prices.

INTRODUCCION

La creciente dinamica del sector inmobiliario en Colombia y la alta valorizacion
en los precios de la vivienda han llevado a preguntarnos si ¢en el &mbito econémico
actual es posible encontrar sintomas para hablar de una desalineaciéon de los precios
de la vivienda en Bogota durante los dltimos cinco afios?, para ellos analizaremos el
caso del mercado de la vivienda en Espafia en los afios 2007 a 2010 en el cual se
presentd una crisis financiera promovida principalmente por el alto endeudamiento de

las familias y la caida repentina de los precios de la unidades habitacionales.

La creciente dinamica del mercado de la vivienda internacional ha demostrado
como incrementos excesivos en los precios del mercado inmobiliario han

desencadenado profundas crisis econdmicas. Entender el comportamiento del mercado




Burbuja especulativa en el mercado de la vivienda en Bogota | 4

de la vivienda ha sido uno de los grandes retos para los economistas modernos, debido
a la heterogeneidad y oferta relativamente inelastica del amplio mercado hipotecario
particularmente en el célculo de los precios, lo que dificultad el escenario y permite
condiciones para que agentes en especial de lado de la oferta especulen por encima de
los precios reales dando paso a la existencia de una burbuja especulativa en el

mercado de la vivienda.

Dada la dificultad para determinar una burbuja especulativa, este trabajo
intentara identificar algunas variables fundamentales del mercado de la vivienda en
Colombia que nos permitan y caracterizar desde el punto de vista economico este

fendmeno para Bogota durante los ultimos cinco afios.

Antecedentes

Desde los inicios de la historia los bancos han mantenido su filosofia en
ganancias financieras por medio de créditos, seguros, préstamos hipotecarios, entre
otros servicios, a través de tasas de interés, sin embargo estos hacen un llamado
tentativo a la facilidad para adquirir estos servicios, sin medir en muchas ocasiones las
capacidades de pago de los usuarios, la situacién econdémica actual y futura del pais, lo
qgue trae consecuencias en el endeudamiento y falta de pago como se observo en
Espafia en la dUltima década. Para entender las caracteristicas del fendmeno
especulativo en la vivienda en Bogota analizaremos el caso espafiol y mirar la situacion
actual de Colombia, con el fin de dar una conclusion a este tema de gran polémica en
el pais. El particular comportamiento financiero que se experimenta en Colombia ha
encendido las alarmas de las entidades involucradas en el proceso de la economia,
situacion que desestabilizaria la economia familiar y personal desencadenando una

preocupante y no deseada crisis econdémica.




Burbuja especulativa en el mercado de la vivienda en Bogota | 5

Una caracteristica tipica de la formacion de una burbuja especulativa en el
sector inmobiliario es la proyeccidn que hacen los compradores sobre la dinamica de
los precios del pasado en el futuro sin tener en cuenta factores como el tiempo, tasa de
interés y valor presente del bien, estimando el valor futuro del mismo, simplemente
especulan que se va a vender a mayor precio. Para tomar ejemplos de este fenomeno
existio en verdad en Japon, Alemania, Inglaterra a principios de los noventa
recientemente en Estados Unidos (Birnbreier 2010) sumado a una fuerte crisis
financiera con el desplome de entidades bancarias, de seguros y fondos de inversion,
falta de gestion gubernamental y la extravagante ideologia por imponer un sistema
financiero sustentable en el tiempo, el valor de su moneda era como un péndulo alzas
contra bajas, desempleo por los masivos despidos por ejemplo en el sector automotriz
entre otras, que genero la pérdida de miles de propiedades a manos de sus
propietarios por la incapacidad de pagar su deuda hipotecaria y la misma imposibilidad
de los bancos por soportar la falta del retorno de los préstamos, es asi como se vio la

caida de importantes empresas como Enron y Adelphia.

Cada dia es mas grande la brecha entre “ricos” y “pobres”, pero ;quiénes se
pueden considerar como ricos? Son aquellos que puede sostener su calidad de vida la
mayor cantidad de tiempo sin recibir ingresos, esto no solo se debe a que saben invertir
midiendo el riesgo, si no al manejo adecuado de sus finanzas personales; hoy en dia
es sorprende la facilidad con que una persona puede adquirir un crédito sin tener que
dar explicaciones de la destinacién del mismo, esto viene enmarcado por una fuerte
tendencia al consumo y al gasto, lo preocupante es que esto no se evidencia una
relacion proporcional con el incremento salarial, ni por inversiones que le generen
ingresos extras o por que ha disminuido los precios del mercado, simplemente las

personas se estan endeudando mas.




Burbuja especulativa en el mercado de la vivienda en Bogota

Burbuja especulativa de precios

Para entender en que consiste una burbuja especulativa en el mercado de la
vivienda podemos distinguir algunas de las definiciones mas usadas en los ultimos
tiempos que abordan este fendmeno, se argumenta que existe una burbuja si la razén
por la que hoy el precio es alto es Unicamente porque los inversionistas creen que sera
aun mas alto mafana, cuando factores "fundamentales” no parecen justificar este

comportamiento. (Stiglitz, 1990)

Uno de los métodos que entraremos a mirar es determinar las variables
fundamentales que nos permitan hacer una comparacion con escenarios, estas
variables fundamentales se caracterizan por ser insumo y parte fundamental del
mercado de la vivienda. En el mismo sentido, se describe la cronologia de una burbuja

en un activo financiero:

“... es una situacion temporal en la cual los precios de los activos se elevan mas
alla de cualquier valoracion fundamental realista. En tal situacién, el pablico cree
que el nivel actual de precios se justifica porque la probabilidad de que éste sea
mas elevado mafiana es alta. Si esta creencia se generaliza como para que un
namero significativo de personas se decidan a comprar el activo a precios
inflados, los precios seguiran subiendo. Una vez iniciada, esta reaccion es auto-
sostenible, y el fendmeno es totalmente psicologico. Cuando el grupo de
compradores se agota y el volumen de demanda disminuye, el aumento de
precios se estanca y la percepcion de aumentos futuros desaparece. Cuando los
compradores potenciales restantes ya no creen en futuros aumentos, el principal
factor de motivacion para la compra ya no existe y los precios comienzan a caer.
El aumento temporal, seguido de una caida en el precio de un activo es la

caracteristica basica de una “burbuja”. (Roberts, 2008)
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Por otro lado, el economista Hans Lind, afirma que “una burbuja consiste en un
incremento abrupto en el precio de un activo seguido, inmediatamente tras alcanzar su
pico, por una caida igualmente pronunciada.” (Lind, 2008). En principio resulta muy
dificil encontrar alguna similitud en cada una de las definiciones, sin embargo todas
tocan el tema de los precios y variables fundamentales que determinan el mercado

inmobiliario que resultan muy oportunas a la hora de profundizar en nuestro analisis.

Una mirada en el entorno internacional - Espafia

La construccion en Espafia se volvio el Boom revolucionario que generaba
nuevos empleos, se impulsaba la inversion en la construccion permitiendo mover un
renglén de su PIB para generar en la balanza de pagos superévit, ademas ocupaba a
la gran cantidad de inmigrantes que llegaban a ese pais que también solicitaban crédito
y aumentaban el consumo, es asi como las personas residentes alli aumentaban el
gasto de la familia generando una sensacion de riqueza falsa que condujo al pais a
vivir por encima de sus posibilidades, otro factor que contribuyé al declive de la
economia espafiola como consecuencia la burbuja de bienes inmuebles, fue el
reducido costo del dinero por las bajas de la tasa de interés, es asi como aumenta la
demanda de la vivienda y la falta de oferta por parte del sector inmobiliario, que subi6
los precios de la misma, en este ultimo los inversionistas al notar que las entidades
financieras solventaban la liquidez para la construccion de méas viviendas se
endeudaron, se debe tener en cuenta que para el periodo inicial de la burbuja
inmobiliaria Espafia formada parte de la que quizds para esa entonces era su mejor
proceso macroeconémico, ser uno de los primeros paises la Unibn Econ6mica y
Monetaria (UEM) y con ello la sustitucion del Banco de Espafia por el Banco Central
Europeo (BCE) - Heredero Efectivo del Bundesbank, que regula e implementa las

medidas econdmicas de los paises integrantes al bloque econémico -.
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En Espafia en el afio 2002 la burbuja especulativa toma fuerza, pues se
evidencia tres aspectos; inicialmente: demanda alta de inversion, seguidamente,
facilidades en el otorgamiento del préstamo y con ello y por ultimo, rapida adquisicion
del inmueble para su posterior venta, pero no contaban que sumado a una serie de
decisiones fallidas como dejar que su economia girara alrededor de la construccion,
pérdida de la politica monetaria, facil crédito a personas de dudoso pago de la
hipoteca, oferta y demanda alteradas por el alto ingreso de inmigrantes que subio los
precios de alquiler de la vivienda.

La manera como se puede determinar el entorno macroeconémico para una
posible burbuja especulativa de precios es la siguiente, se bajan las tasas de interés
gue estimula a la poblacion a usar sus ingresos futuros en el presente (dinero barato)
gue impulsa la economia que se conoce como periodos de prosperidad econémica,
una vez esto sucede, el efecto se revierte y suben la tasa de interés, y quienes se
habian endeudaron excesivamente debian pagar mas por los préstamos, por tanto
crece el no pago de los créditos, aumento de la morosidad y con ello los embargos y
los bancos sin reservas y sin la oportunidad de solicitar mas dinero a la institucion
financiera tanto asi que las alcanzo la misma crisis, este efecto de bancarrota no solo
participaron entidades estadounidenses si no que Deutsche Bank Aleméan, el BNP
Paribas Frances, el UBS Suizo, el Northern Rock Bank Inglés o la Belga Fortis que
participaron y financiaron procesos de titulacion, que consiste en la transferencia de Iso
derechos de los créditos hacia un inversor especialista en activos financieros pagando
intereses pactados a sus tenedores. (Colom, 2012)

Las hipotecas en Espafia llegaron al punto de que las entidades financieras
ofrecian sus productos hipotecarios y los usuarios no tenian la necesidad de
solicitarlos, convirtiéndose en un atractivo para quienes vieron en el endeudamiento
una alternativa para adquirir su vivienda, sin embargo para la gran parte de los nuevos

usuarios del sistema el suefio se convirtio en un simple espejismo. Aunque se ha
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hablado de diferentes causas que ocasionaron la burbuja inmobiliaria en Espafa, tales
como factores macroeconémicos (liquidez), factores demograficos, econémicos Yy
financieros, factores normativos, estructurales, sociales, especulativos, entre otros, la
verdad simplemente se resume en la falta de control por parte del gobierno en politicas

monetarias que garantizaran la estabilidad econdmica de su pais.

Gréfico 1: Precio Nominal Medio de la vivienda Nueva en Espafia
(Euros/m2)
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Fuente: Calculos Propios, Series Sociedad de Tasacion.

Como podemos notar en el 2007 el poder adquisitivo de la poblacién espafiola
se vio afectado por los altos niveles de endeudamiento, lo que conllevo a una alta
oferta de unidades iniciadas de vivienda tras el boom de la construccién inmobiliaria
gue se encontré cada vez con menor demanda, dando como resultado la disminucion
de los precios nominales de la vivienda en Espafia y descomponiendo las finanzas
publicas de Espafia que se considerada como una de las mas fuertes economias

segun los criterios de sostenibilidad y control de la Unién europea.

Por otro lado, es interesante ver como el volumen de construccion de vivienda
nueva tiene una tendencia creciente a lo largo de la serie de tiempo (Grafico 2), en el
2007 se reduce dramaticamente el nivel de oferta de la vivienda en Espafa, que

confirma el inicio de una gran crisis, conllevando a una caida en los precios de la
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vivienda, evidentemente al construir menos se requieren menos personas en la
actividad econdémica que se traduce en una pérdida acelerada de empleos, y posterior
deterioro general de la economia, lo que se percibe es una clara derivacion de la
burbuja especulativa de precios que venia afectando la economia espafiola desde el
afios 2000.

Grafico 2: Volumen de la Vivienda Libre iniciada y Precio Nominal Medio de la vivienda Nueva en Espafia
(Euros/m2)
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Fuente: Ministerio de Fomento de Esparia, Series Sociedad de Tasacion.

Se evidencia que Espafia fue un atractivo para muchos latinoamericanos que
iban en busqueda de una mejor calidad de vida, pero se generd un impacto negativo en
la poblacién originaria del pais, si no los inmigrantes que poco a poco se han ido

desplazando por la falta de oportunidad.

Mercado de la vivienda en Colombia

Entorno Macroeconémico

Desde hace algunos afos, en especial desde el 2012 se ha visto que las
entidades financieras como los bancos han bajado notablemente sus tasas de interés

con respecto al crédito de vivienda que tiene como objetivo la clase media para la
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compra de finca raiz, pero no solo es evidente la baja de las tasas de interés si no a su
vez, el comportamiento contrario con respecto a los precios de la vivienda en el pais,
pues se estima que desde 2004 en términos reales ha aumentado un 69 por ciento —
ajustado por inflacibn — en las principales ciudades como Bogota, Cali y Medellin,
segun la observacion que hace el Robert J. Shiller uno de los 100 economistas mas
influyentes del mundo y creador del indicador S&P Case- Shiller que compara los
precios de la vivienda del pais en un periodo de tiempo para observar la cotizacion de
los inmuebles (valorizacién), en el sentido que los precios al consumidor aumentaron a
partir de Febrero de 2013. (Shiller, 2013)

Ahora bien, para entender el entorno econdmico colombiano es necesario
analizar los principales indicadores macroeconémicos de Colombia, (Grafica 3), que
permiten ver en una economia estable que no presenta sintomas de riesgo, por el
contrario, sigue siendo atractivo para la inversién en especial de capital extranjero, que

podria influir en el alza de los precios en Colombia.

Gréfico 3: PIB, Inflacién y Tasa de Desempleo 2002 — 2013P
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La inflacion en Colombia es en los dltimos afios se ha mantenido en los niveles
minimos deseados, en cuanto representa el poder adquisitivo de los hogares con
respecto a sus ingresos, ademas la disminucién en la tasa de desempleo muestra que
cada vez mas familias se vinculan al mercado laboral y contribuyen al crecimiento y

fortalecimiento de la economia.

PIB per capita — Ingresos de los colombianos

Para estimar la riqueza econémica de un pais se utiliza el PIB per capita, que es
la estimacion del Producto Interno Bruto — PIB sobre el total de la poblacion, que
permite obtener un indicador altamente correlacionado con la calidad de vida de los
habitantes del pais. El un informe presentado por Proexport Colombia en Febrero de
2014 me parece interesante la proyeccion del Ingreso per capita ajustado a la paridad
de poder adquisitivo desde el afio 2000 al 2018 basado en informacién de la unidad de
negocios independiente dentro del grupo The Economist, la Economist Inteligence Unit
— EIU.

Gréfico 4: Ingreso per cépita (Ajustado Paridad del Poder Adquisitivo) 2000 — 20018p
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Comportamiento del crédito hipotecario — Endeudamiento

El endeudamiento es quizas uno de los indicadores fundamentales del mercado
de vivienda en cualquier parte del mundo que permite a la poblacion disponer de sus
ingresos futuros y tener en el presente la capacidad de adquirir vivienda propia a pesar
del costo financiero que implica. En la crisis espafiola vimos como el mercado de
vivienda afecto la economia en su conjunto, tras el endeudamiento elevado y sin
controles por parte de los entes reguladores del gobierno, que sumado al alto precio
de los inmuebles generaron un ajuste de los precios especulativos hacia los precios
reales de la economia, afectando la cadena financiera que en el modelo capitalista es

la base de la liquidez de las economias.

Durante el afio 2013 se financiaron 133.209 unidades habitacionales, lo que
significé un aumento de 9,1 por ciento con relacion al mismo periodo de 2012, basado
en la informacion estadistica de la investigacion de Financiacion de vivienda del DANE
podemos hacer una comparacion entre el numero de créditos para viviendas y el valor
de los desembolsos, lo que evidencia una tendencia creciente a partir del afio 2006 y
gue muestra como en el 2013 se percibe un aumento considerable del valor de los

desembolsos de la vivienda en relacién con el nUmero de viviendas financiadas.
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Grafico 9: Numero de viviendas financiadas y valor de los desembolsos para compra de vivienda
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Al finalizar el IV trimestre de 2013 se evidencia un cambio repentino en la
tendencia, lo que implica una alta probabilidad de encontrarnos en un periodo
especulativo, que sustenta nuestra hipotesis de que en los proximos afos el mercado
de la vivienda en Bogoté procurara ajustarse reduciendo el valor de los inmuebles en
Bogot4, teniendo en cuenta que para el mimos periodo Bogota participd
significativamente en 43.1 por ciento sobre el total de los créditos entregados para
compra de vivienda. A continuacion vemos la participacion de cada una de las ciudades

para tener clara la composiciéon de los créditos en Colombia.

Grafico 10: Distribucion del valor de los créditos para compra de vivienda, por departamentos y Bogota.
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En la actualidad el monto de los créditos desembolsados cada trimestre para
compra de vivienda se acerca a 1.2 por ciento del PIB trimestral, que no representan

una amenaza a la economia en su conjunto

Mercado de la vivienda en Bogota

En Colombia existen importantes indices de Precios del sector inmobiliario que
nos permiten tener cifras confiables que nos lleven a encontrar un mecanismo de
analisis, entre ellos se encuentra: el indice de Precios de Vivienda Nueva del DANE, el
indice de Precios de Vivienda Nueva del DNP y el indice de Precios de Vivienda Usada
del Banco de la Republica. En la Tabla 1 se presentan las principales caracteristicas de
estos indices y su campo de accion. Es importante anotar, desde ahora, que si bien
este estudio no esta orientado a la construccién de un nuevo indice de precios, si
utilizara la informacion de los ya existentes para, bajo ciertos supuestos, construir
series y graficas, necesarias para observar en detalle el comportamiento de la vivienda

en Bogota.

Tabla 1: indices de precios de vivienda disponibles en Colombia.

Fuente de infi i6
primaria
No

indice de precios de

. Media DNP Mensual 1994 - Enero Bogota : . Revista La Guia
vivienda nueva disponible
Armenia,
Barranquilla,
indice d ios d Bogota, Apt
n I_CE:I € precios de Media DANE Trimestral 1997-trim1 ogota plosy Censo de edificaciones
vivienda nueva B/manga, Casas
Cali,y
Medellin
indice d ios d Bancolombia, BBVA
f u_:e_ € precios de Ventas Bancodela _ : Bogotd, Caliy VISyno Ell'lct-) om _|a_
lavivienda usada - . L Trimestral 1988-trim1 , Colpatria Davivienda AV
repetidas  Republica Medellin VIS

IPVU Villas BCSC
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Aunque las metodologias utilizadas para la construccion de estos indices son
diferentes, las tres series mantienen entre si una elevada correlacion estadistica. Para
periodos comunes, las correlaciones estan por encima del 80 por ciento (Grafico 4). En
virtud a ello y dado que la serie del Banco de la Republica es la mas larga, en lo que
sigue se trabajara exclusivamente con ella. Es importante resaltar que el Banco de la
Republica calcula un indice en términos nominales y reales, este ultimo calculado a

partir del nominal deflactado por el indice de Precios al Consumidor - IPC.

Gréfico 5: indices de precios de vivienda y sus correlaciones
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La correlacién estadistica entre los principales indicadores en Colombia, nos
brinda un nivel de confianza significativo en la utilizacién de las series de vivienda para
determinar el comportamiento del sector inmobiliario. Es pertinente resaltar que el
mercado de vivienda se centra en alrededor de 45 por ciento su composicion en el PIB
en la ciudad de Bogoté por lo que mirar el entorno nacional resulta util a la hora de
verlo desde el punto de vista local y objeto de esta investigacion. Vamos a realizar una
comparacion del indice de precios por metro cuadrado de todos los inmuebles nuevos
que se ofertan en las principales ciudades para determinar el comportamiento
basandonos en el promedio simple del precio.
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Grafico 6: Promedio anual indice de precios de vivienda nueva con relacion al IPC
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Fuente: Calculos propios, IPVN calculos Banco de la Republica.

Los resultados muestran como a febrero de 2013 el indice para Bogota toma el
valor mas alto de los ultimos 8 afios, asimismo es el que generalmente crece a una
mayor tasa. En las tres ciudades se ha moderado el ritmo de crecimiento de este indice
a partir del cuarto trimestre de 2012 para los alrededores de Bogota, el indice cae
evidenciando un comportamiento atipico en Bogotd que determinaria precios por
encima del promedio nacional centrados principalmente en los estratos altos de la

capital.

indice precios del Suelo en Bogotéa

El aumento de los ingresos de la poblaciéon incide de manera directa sobre uno
de los fundamentales de la vivienda mas importantes en Bogota en los ultimos afios, el
costo del suelo urbanizable, podemos ver en la grafica 7 y confirmar como el aumento
de los ingresos de la poblacion tiene una tendencia muy similar cuando se hace la
correlacién con el indice de precios del Suelo del Banco de la Republica durante los

ultimos afos.
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Gréafico 7: IPSB — indice precios del Suelo en Bogota y PIB per capita
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Fuente: Célculos propios, indice del Precio del Suelo en Bogota (IPSB) Banco de la Republica, Lonja de Bogota.

Sin embargo podemos observar como hay un cambio de tendencia cuando en el
2012 el ingreso per cépita esta por primera vez durante los ultimos afios por debajo del
costo del suelo en Bogota y seria una sefial de un posible ajuste de los precios de
mercado de la vivienda, que podria bajar el precio del suelo urbanizable y por ende
disminucién en los precios de la vivienda en Bogota. Precisamente Un estudio de la
compariia Bloomberg -una de las mas prestigiosas en la esfera econémica- considera
gue hay indicios de una burbuja financiera en Colombia y respecto a ello expresa lo

siguiente:

‘Luego de que los precios de las viviendas aumentaron un 78 por ciento
ajustados por inflacion desde 2003, se estima que declinaran 20 por ciento en
los préximos dos afnos. “La reduccidon del estimulo de la Reserva Federal de los
Estados Unidos desencadenara un incremento de los costos crediticios en los
mercados emergentes”, afirmé Sergio Clavijo - Director de la Asociacion
Nacional de Instituciones Financieras (Anif)- en entrevista con Bloomberg.”
(Bloomberg, 2014)
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Uno de los temas inquietantes para los analistas del sector de la vivienda en
Colombia es que los altos precios de la vivienda se encuentran principalmente en los
estratos altos de Bogota en donde segun Munir Jalil, analista jefe de Citigroup
Colombia (Citado en Bloomberg, 2014) “el precio por metro cuadrado supera el valor

de un bonito apartamento en Manhattan”.

La preocupacion que surge después de mirar las declaraciones de Jail es
precisamente observar si el efecto de precios altos es exclusivo a los sectores altos de
la vivienda en Bogoté, razon por la cual el indice de Precios de Vivienda Nueva del
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica — DANE — muestra como en
Bogot4 se presentd un incremento en el precio por metro cuadrado de la vivienda
nueva de 12,70 por ciento para el cuarto trimestre del 2013. ElI comportamiento por
categorias de estrato socioecondémico fue el siguiente: bajo 14,2 por ciento, alto 13,3
por ciento y medio 11, 6 por ciento lo que permite asegurar que es un comportamiento
generalizado a en la vivienda de Bogoté y no exclusivo al sector alto de la economia.

Grafico 8: IPVN — Variaciones anuales, por estrato socioeconémico Bogota
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Fuente: Célculos propios, IPVN DANE
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Finalmente, es pertinente mencionar que el aumento de los precios de la
vivienda, es un fendmeno comun en la region latinoamericana, después de que sus
economias se volvieran atractivas a la inversion extrajera directa, gracias a la
estabilidad macroeconémica en el auge de las economias tras la crisis financiera que

descalabro las finanzas de las grandes economias mundiales.

CONCLUSIONES

Como resultado de la investigacion realizada podemos concluir que el
comportamiento de los precios de la vivienda en Bogota responde actualmente a
fundamentales tanto por el lado de la oferta -escasez de suelo urbanizable- como por el
de la demanda, tras el crecimiento sostenido del ingreso per capita junto a bajos

niveles de apalancamiento.

Colombia debe ajustar su economia a las necesidades actuales de la sociedad,
esta es la base para efectuar cualquier transaccion econdémica, social, ambiental,
politica que un pais en via de desarrollo debe movilizar, si no se controla la politica
fiscal y monetaria es posible que entremos en periodos de recesion dificiles y largos de
ajustar, como pudimos ver en el andlisis de las crisis en Espafia, el fendbmeno de la
burbuja inmobiliaria tiene dos fases, inicialmente muestra que mueve la economia
reportando avances significativos en un pais, lo cual permite que las entidades
gubernamentales no tomen medidas a tiempo, por ello progresivamente e incluso
paradodjicamente desestabiliza la economia viéndose afectado todo su orden micro y
macroeconomico, se enfatiza segun algunos importantes economistas que estamos
iniciando la etapa uno de la llamada burbuja inmobiliaria, crédito facil y alto costo de la

vivienda.
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No considero que este potencial cambio de tendencia en el mercado de vivienda
vaya a ser traumatico o a generar consecuencias devastadoras para la economia,
como las que se evidenciaron en la crisis de finales de los 90, y la vivida en Espafia a
partir del 2007, sin embargo los precios de la vivienda en Bogot4 disminuiran en los
préximos afios en un 20 por ciento debido a la desaceleracion de la economia
colombiana reduciendo la demanda y permitiendo a la oferta hacer ajustes de mercado

para mantener sus niveles de ganancia en el sector inmobiliario.

Finalmente, es evidente que existe especulacion en los precios de Bogota pero no
representan un gran peligro para la economia local porque es necesario tener en
cuenta el fenébmeno de la disponibilidad del suelo en Bogota que quedo pequefio y no
es suficiente para la poblacidon creciente de la ciudad, por lo que es pertinente realizar
ejercicios de integracion regional que garanticen la reduccién de los precios y el acceso

a suelo urbanizable para las crecientes exigencias en materia inmobiliaria.
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