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DECONSTRUYENDO LA BURBUJA: DETERMINANTES Y PRECIOS DE LA
VIVIENDA EN COLOMBIA?

Este documento busca analizar el comportamiento del precio de la vivienda
en Colombia, a fin de asociar elementos a la presencia de una burbuja inmobiliaria
o al favorecimiento de su creacidon, realizando una contextualizacion vy
conceptualizacién, que permita abordar el mercado de vivienda colombiano,
utilizando elementos tanto te6ricos como empiricos, estos ultimos, basados en la
experiencia histérica y en la observacién de hechos, que permitan confrontarlo con

lo que ocurre actualmente en nuestro pais.

El analisis parte desde el concepto de burbuja econdmica, utilizando la definicién
del portal web Nasdaq es un: “fendmeno de mercado caracterizado por aumentos
repentinos de los precios de los activos a niveles muy por encima del valor
fundamental de ese activo...”, esta compuesta por una fase ascendente, en la cual,
los precios pueden fluctuar, pero mantienen una tendencia alcista; la siguiente fase
llega en el momento que se produce un colapso, desde entonces se despliegan

todos sus efectos negativos y no hay forma de revertirlos.

Las causas de las burbujas econémicas no se pueden establecer con certeza,
es normal relacionar este fendbmeno con la especulacién de los agentes
econdémicos, quienes creen saber cual es la tendencia y comportamiento de las
cosas; de esta forma pretenden predecir los acontecimientos futuros. Este

fendmeno quizas se debe relacionar con la metafora del cisne negro:

1 El titulo del ensayo fue originado del articulo: “Deconstruyendo la Burbuja: Expectativas de
Revalorizacion y Precio de la Vivienda en Espafia”



Antes del descubrimiento de Australia, las personas del Viejo Mundo estaban
convencidas de que todos los cisnes eran blancos, una creencia irrefutable pues
parecia que las pruebas empiricas la confirmaban en su totalidad. La vision del
primer cisne negro pudo ser una sorpresa interesante para unos pocos
ornitélogos (y otras personas con mucho interés por el color de las aves), pero
la importancia de la historia no radica aqui. Este hecho ilustra una grave
limitacién de nuestro aprendizaje a partir de la observacion o la experiencia, y la
fragilidad de nuestro conocimiento. Una sola observacion puede invalidar una
afirmacion generalizada derivada de visiones confirmatorias de millones de
cisnes blancos. Todo lo que se necesita es una sola (y, por lo que me dicen, fea)

ave negra”. (Nassim, 2007, p.23)

Las Burbujas Econdmicas frecuentemente son asociadas con la teoria “del tonto
mayor”, mostrando el optimismo de los agentes en los mercados, ademas, explica
como dicho comportamiento favorece la formacién de las burbujas. La teoria se
puede sintetizar de la siguiente forma: “siempre habra alguien dispuesto a comprar
por mas dinero aquello que vale menos, hasta que otro tonto dice que no puede

pagarlo y todo el mundo dice jque tonto he sido!” (Puentes, 2012, p.19).

Lateoria expuesta anteriormente hace referencia a la capacidad de la personas
en establecer que si alguien vende a un precio mas alto, es probable que lleguen
nuevos compradores interesados, capaces de pagar a un precio mas alto. En
resumen el proceso de la formacién de la burbuja se genera de una constante
busqueda de un tonto mas grande, pero siempre se corre el riesgo de ser ese ultimo,
el tonto mayor de la burbuja. Lo cual ademas, hace alusion a: “La extrapolacion al
futuro de las elevadas rentabilidades obtenidas en el pasado y la inexistencia de
pérdidas en el periodo considerado” (Bernardos, 2007, p.170)



Los agentes participes a la hora de la formacion de la burbuja tienen una
categorizacion, dependiendo de algunos factores de preferencia, el primero es: ¢.en
que invierte? (acciones, bolsa, inmuebles, etc.), seguido de la preposicion del
individuo frente al riesgo: (amante, averso o neutral), lo cual definird drasticamente
su accionar frente cualquier situacion. Para el caso del mercado inmobiliario segun

(Bernardos, 2007) existen tres perfiles de inversor:

I. Buscan obtener una rentabilidad superior a la que ofrece el mercado,
utilizando su patrimonio como garantia de deuda.
Il.  Persiguen la consecucion de una rentabilidad positiva, actitud generalizada
de personas muy conservadoras.
[ll.  No posee una estrategia establecida, su accionar esta ligado a la envidia o
admiracién, estan limitados a copiar lo que hacen otras personas o

empresas.

Las burbujas econémicas son alimentadas en gran medida por la codicia de las
personas en su afan de obtener utilidades de una manera rpida y sencilla. Cabe
aclarar que estas burbujas han actuado a lo largo de la historia, con diversidad, no
solo geografica, sino también en el origen; para ilustrar se realiza rapidamente un
recuento de algunas de ellas: hacia 1637 la burbuja de los tulipanes, en 1720 la
burbuja de los mares del sur, en 1929 la burbuja de las acciones del Wall Street, a
finales del siglo XX, la burbuja de las compafiias puntocom y en 2008 se presenta

en Estados Unidos la burbuja inmobiliaria. (Puentes, 2012, p.19-28).

Es claro identificar que la presencia de una burbuja econébmica genera mala
distribucion de recursos, aun asi, pueden existir ganadores que obtengan provecho
de la situacion. Como en todas las crisis existen dos tipos de personas: “los que

lloran y los que se dedican a fabricar pafiuelos” (Puentes, 2012, p.13). Sin embargo,



se debe traer a colacion el refran: “La codicia rompe el saco”; puesto que la mayor
parte de estos ganadores deciden reinvertir estas utilidades y siguen alimentando
la burbuja, los ultimos participantes o los tontos mayores de la burbuja les genera
unas inmensas pérdidas que puede llegar a afectar severamente a una economia e

incluso llegar a afectar otras en el llamado “Efecto dominé”.

Para el caso colombiano se puede partir con la que el acceso a la vivienda
representa un proceso necesario, contindo, que impacta significativamente la
calidad de vida de las personas, es entonces, un elemento fundamental a la hora
de establecer la politica social, por ende, es indispensable articular las acciones
publicas para el cierre de brechas poblacionales, en elementos tan esenciales como
la salud, la educacién y la vivienda en el total de la poblacion. Desde al ambito
normativo; segun la Constitucion Politica de Colombia en su articulo 51 se

establece:

Todos los colombianos tienen derecho a una vivienda digna. El Estado fijara
las condiciones necesarias para hacer efectivo este derecho y promovera
planes de vivienda de interés social, sistemas adecuados de financiacion a
largo plazo y formas asociativas de ejecucion de estos programas de

vivienda.

Queda en evidencia la importancia de un elemento como la vivienda para
cualquier pais, por esto se convierte indispensable analizar de una forma mas

extensa y precisa su concepto; algunos la definen vivienda como:

... un bien complejo que satisface un amplio conjunto de necesidades, le
corresponde garantizar la proteccion y abrigo frente al medio fisico y social,

la separacién y aislamiento para lograr la privacidad de la familia y cumplir



con funciones basicas para la sobrevivencia y la perpetuacion de la especie
como la preparacién y consumo de alimentos, el aseo personal, el reposo, la

recreacion, la procreacion y la crianza (DANE, 2009, p.9)

Centrando el analisis en el caso de estudio, es obligatorio revisar el
comportamiento de los precios de la vivienda en Colombia, puesto que al generarse
un convencimiento generalizado sobre el ascenso del activo inicia la formacion de

burbuja dando como resultado el alza del precio del activo expuesto a especulacion:

Grafico 1. IPVN - indice de Precios de la Vivienda Nueva en Colombia?
(2003-2014)
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Fuente: Adaptado de Déficit de Vivienda- DANE

2 El célculo del IPVN, obedece a una cobertura geografica: Area metropolitana de Medellin incluye
los municipios de Medellin, Barbosa, Bello, Caldas, Copacabana, Envigado, Girardota, Itagii, La
Estrella y Sabaneta. Area urbana de Barranquilla incluye los municipios de Barranquilla y Soledad,
Area urbana de Bogota incluye los municipios de Bogota y Soacha. Area urbana de Armenia incluye
el municipio de Armenia. Area urbana de Pereira incluye el municipio de Pereira y Dosquebradas.
Area metropolitana de Bucaramanga incluye los municipios de Bucaramanga, Floridablanca, Giron
y Piedecuesta. Area urbana de Cali incluye los municipios de Cali y Yumbo. En total la cobertura
geogréfica incluye 23 municipios.



En el gréfico anterior es posible mostrar el comportamiento del el indice de
precios de vivienda nueva (IPVN) cuyo resultado es obtenido a partir del censo de
edificaciones, adicionalmente, es posible iniciar el analisis 2003 con una variacion
del 2,78% respecto al afio anterior, mostrando un crecimiento sostenido hasta llegar
aun 13,47% en el tercer trimestre de 2004, donde inicia una caida hasta un 6,64%
a inicios de 2006, desde donde crece en poco mas de un afio hasta alcanzar un
19,17% en el tercer trimestre de 2007, la cifra mas alta dentro del periodo
comprendido ;la grafica también nos brinda la posibilidad de apreciar el impacto de
la crisis econdmica de 2008, que se prolong6 hasta 2009 cuando el IPVN arroj6 un
5,49% , mas adelante inicia un periodo de crecimiento sin grandes fluctuaciones ,
hasta nuestra ultima observacion de 9,47% en el cuarto trimestre de 2014. Es ahora

necesario diferenciarlo por el tipo de vivienda como se muestra a continuacion:

Gréfico 2. IPVN — indice de Precios de la Vivienda Nueva, por Tipo de Vivienda3
en Colombia (2003—-2014)
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Fuente: Adaptado de Déficit de Vivienda- DANE

3 El IPVN busca establecer la evolucion de los precios de las viviendas nuevas en proceso de
construccion para el total nacional y discriminado por destinos (apartamentos y casas).



De acuerdo a lo relacionado en la grafica anterior es posible anotar que la
variacion anual del precio por metro cuadrado, en el caso de los apartamentos
inician el 2014 con 11,77% vy terminan en 8,63%, una caida de 3,1 puntos
porcentuales, por el contrario, las casas, pasaron de un 14,69% en el primer
trimestre a un 16.85% una subida 2,16 puntos porcentuales, es posible relacionar
el comportamiento a la oferta presentada , puesto que en los ultimos afios el sector
de la construccion les resulta mas atractivo el levantamiento de apartamentos que
a la construccion de casas , razon por la cual cada dia van a ser mas escasas. En
el caso de Bogota por ejemplo la construccion horizontal de viviendas se esta
trasladando a los municipios aledafios, pero entonces esta construccion debe tener

un impacto en la vivienda usada y es necesario realizar un analisis respectivo:

Grafico 3. IPVU — indice de Precios de la Vivienda Usada en Colombia*
(1988-2014)
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Fuente: Banco de la Republica con informacion de las entidades financieras: Davivienda, BBVA, AV
Villas, Bancolombia, Colmena BCSC y Colpatria

4 El IPVU Incluye las ciudades de Bogota, Medellin, Cali, Barranquilla, Bucaramanga, Cucuta,
Manizales, Neiva y Villavicencio, ademas los municipios de Soacha en Cundinamarca y Bello,
Envigado e Itagii, en Antioquia.



El indice de Precios de la Vivienda Usada en Colombia (IPVU) muestra un
comportamiento ascendente en cuanto el precio, por lo menos en lo que respecta a
la ultima década, lo cual, podria facilmente relacionarse con el proceso de
densificacion y de construccion vertical sobre todo en las principales ciudades del
pais donde se compran las casas para ser demolidas y posteriormente se
construyen edificios, lo cual genera una demanda de las casas usadas sobre todo
por parte de los constructores , quienes ven en ellas , la posibilidad de generar
nuevos espacios de construccion en la ciudad , al mismo tiempo un gran atractivo
pues en el mismo sitio donde se encuentra la casa , se puede levantar una unos
cuantos apartamentos, por ende , no seria dificil pagar un poco méas por la
edificacién en cuanto puedo generar un margen de utilidad considerable al final del

ejercicio.

Es indiscutible un crecimiento en el precio de la vivienda en Colombia; el anélisis
realizado a los indicadores, muestra un comportamiento ascendente, para el caso
de la vivienda usada logra ser mas notorio, por otro lado, la vivienda nueva no tiene
unas fluctuaciones tan amplias como a inicios del siglo XXI, pero igualmente registra
un alza desde finales de 2009 donde la variacion registraba una cifra cercana al 5%

hasta el 2014 donde en su ultimo trimestre fue del 9,47%.

El alza en los precios por si solo es una cifra producto de la dinAmica de un
mercado tan complejo, del cual se pueden tomar algunos factores a los cuales se
les puede aludir dicha responsabilidad, para este caso es necesario incluir
elementos tanto de oferta como demanda, de modo que se pueda generar un mejor

entendimiento del comportamiento presentado.



En razdon de lo anterior se destacan determinantes de la demanda en el
mercado de vivienda del mercado local, razon por la cual tomaremos como objeto
de estudio la poblacion, pues sera quien demande estas viviendas, para ilustrar se

puede ver a continuacién como ha sido su comportamiento:

Grafico 4. Evolucion de la Poblacion Total y la tasa de Crecimiento Anual en
Colombia (1973-2013)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del Banco Mundial

Es notoria segun la grafica anterior, la disminucion en la tasa de crecimiento
poblacional anual, pasando de un 2,3% en 1973 a un 1,3% en 2013, producto de
varios ingredientes, de los que se destaca la disminucion del numero promedio de
personas por hogar, que en el afio 2014 fue 3,43, menor a lo registrado en el aio
anterior donde fue de 3,48 (DANE, 2014). Un resultado que contrastaria con la
realidad décadas atras cuando la estructura familiar estaba compuesta por mas

integrantes.



Anualmente un volumen superior de demandantes de vivienda, presiona el
mercado; si no se compensa con oferta, genera incrementos por una demanda
insatisfecha. La grafica sobre la evolucion de la poblacion puede servir de ilustracion
para dicho efecto y dependera del volumen de oferta de viviendas en dicho periodo
que se determine el déficit de vivienda para un periodo determinado. Ahora se
puede entrar a analizar, no solamente en cuanto a los nuevos solicitantes del activo,
resulta para cuestion de analisis significativo mostrar la composicion de acuerdo a

los actuales poseedores de vivienda:

Grafico 5. Hogares por Tenencia de la Vivienda en Colombia (2013-2014)
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Fuente: Adaptado de DANE- ECV> 2014

La tenencia de vivienda en Colombia en 2014 por parte de las personas que

contaban con vivienda propia, totalmente pagada fue del 41,4% una disminucién de

5 ECV- Encuesta Nacional de Calidad de Vida 2014-DANE
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1,6 puntos porcentuales en respecto al afio 2013, mientras que el 36,2% estaba en
condicién de arriendo, las personas que cuentan con vivienda propia, pero que se
encuentran pagando paso del 4,1% al 4,3% una variacion poco significativa, de otro
lado quienes cuentan con vivienda en arriendo o subarriendo se incremento del
34,8% al 36,2% , 1,4 puntos porcentuales, aquellos que viven con permiso del
propietario , sin pago alguno fueron los Unicos que registran una caida pasando del
16,3% al 15,4%, finalmente estan quienes tienen posesion sin titulo que registraron

un incremento de 1 punto porcentual registrando un 2,8 % en 2014.

La tenencia de vivienda sefiala que mientras el 41,4% tienen una vivienda propia,
totalmente pagada, existe un 58,6% que se encuentra en situacion diferente, es por
esta razon que el Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio, en la ejecucién del
Plan Nacional de Desarrollo 2010-2014, a diciembre 30 de 2013, mostro como
resultado la construccion de 740.544 unidades de vivienda en el pais. De este total,
la cifra historica de 386.099 unidades correspondi6é a Viviendas de Interés Social
(VIS) y 354.445 unidades a viviendas no VIS. (MVCT, 2013, p.12)

Tabla 1. Hogares por Tenencia de la Vivienda en Colombia
Regiones (2013-2014)

Con permiso del

Propia, .~ Posesion sin titulo
Propia, laestan En arriendo o  propietario, sin
REGIONES totalmente (ocupante de
pagada pagando subarriendo pago alguno hecho)

(usufructuario)

2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014

Atlantica 473 443 15 14 245 263 27 227 39 53
QOriental 419 4086 46 49 351 38,9 16.6 149 1.7 26
Central 425 39,0 41 43 346 358 17.0 18,0 1.8 30
Pacifica* 53,0 506 24 20 226 229 20,1 183 1.8 6.3
Bogota 3686 36,8 87 81 450 482 84 82 04 0.7
Antioquia 4586 46,4 36 38 340 36,3 152 123 18 1,1
Valle del Cauca 381 346 28 42 a7 445 16,5 15.0 0.9 16
San Andrés 449 393 07 0,7 459 487 80 88 04 1.5
Orinoquia-Amazonia** 381 410 25 32 487 420 1.4 13.3 1.2 05

Fuente: DANE- ECV 20145

& *No incluye Valle del Cauca ** La regién Orinoquia Amazonia es representativa para cabecera
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En el andlisis regional de tenencia de la vivienda en Colombia muestra que en
la region Pacifica se registra el mayor porcentaje de hogares con vivienda propia,
totalmente pagada con un 50,6 %, a pesar de haber tenido una disminucién de 2,4
puntos porcentuales, seguida de Antioquia con 46,4%, quien por su parte si logro
incrementar 0,8 puntos porcentuales. EIl Valle del Cauca es la regiébn con menor
porcentaje 34,6% de vivienda propia totalmente pagada, la segunda con menor
porcentaje es Bogotad con 36,8%. Los hogares con los mayores porcentajes en
condicion de arrendatarios o subarrendatarios corresponden a San Andrés ,
Bogota y Valle del cauca con 49,7% , 46,2 % y 44,5%, adicionalmente , se
encuentra la regibn con mas hogares en condicion de usufructuarios, que no
realizan pago alguno, en este sentido encontramos a la region Atlantica con 22,7%,
seguida de la region Pacifica con 18,3 % Yy finalmente se encuentran quienes
tienen una posesion sin poseer titulo, el mayor porcentaje lo tiene la region pacifica
con 6,3% vy la region Atlantica con 5,3%.

La vivienda debe interpretarse desde dos perspectivas: a partir de la funcién que
cumple como satisfactor de necesidades humanas y desde las caracteristicas que
debe tener (DANE, 2009, p.14), bajo esta éptica, la primera pregunta que surge es:
¢las viviendas existentes dentro del territorio colombiano son suficientes para
albergar la totalidad de su poblacion?, refiriéndose al déficit cuantitativo,
igualmente, surge un segundo interrogante ¢ Las viviendas existentes cumplen con

los estandares minimos de calidad? Haciendo alusion al déficit cualitativo.

En el estudio del mercado de vivienda es preciso realizar el analisis no solamente
a nivel nacional, sino que debe ser desagregado por regiones, porque el
comportamiento dentro del pais no es homogéneo y depende de muchos factores,
en el cual se debe resaltar lo referente al déficit cualitativo y cuantitativo, resultado

gue puede ser apreciado en la siguiente tabla:

12



Tabla 2. Déficit de Vivienda en Colombia por Departamentos

Nombre
Departamento

Antioquia
Atlantico
Bogota, D.C.
Bolivar
Boyaca
Caldas
Caqueta
Cauca

Cesar
Cérdoba
Cundinamarca
Choco

Huila

La Guajira
Magdalena
Meta

Narifio

Norte De Santander
Quindio
Risaralda
Santander
Sucre

Tolima

Valle Del Cauca

Arauca
Casanare

Putumayo
San Andrés
Amazonas
Guainia
Guaviare
Vaupés
Vichada
TOTALES

Total
hogares

1.458.193
473.037
1.931.372
406.135
322.850
244.685
80.320
290.936
199.110
315.244
601.884
88.697
249.468
128.693
249.951
186.811
353.008
295.285
142.982
230.532
498.648
166.540
352.324
1.073.508

37.012
72.628

61.783
16.150
9.952
4.469
15.059
4.209
9.424

386.118
189.055
369.874
250.768
130.934
54.106
44.348
164.896
101.538
246.410
215.663
81.981
99.382
98.256
165.083
69.257
199.617
109.047
21.829
45.342
162.842
108.339
128.129
242.377

18.744
34.335

41.511
12.693
6.822
3.879
12.951
3.220
8.709

26,5
40,0
19,2
61,7
40,6
22,1
55,2
56,7
51,0
78,2
35,8
92,4
39,8
76,4
66,1
37,1
56,6
36,9
15,3
19,7
32,7
65,1
36,4
22,6

50,6
47,3

67,2
78,6
68,6
86,8
86,0
76,5
92,4

Fuente: Adaptado de Déficit de Vivienda- DANE

194.894
176.256
367.954
173.979
32.493
20.070
21.521
35.529
58.395
118.937
107.487
45.698
35.190
48.646
104.399
48.960
63.684
63.111
16.744
22.269
80.159
59.265
53.104
183.720

15.245
19.830

16.838
10.537
3.223
2.170
10.245
2.249
4.065

16,9
39,2
19,1
55,6
18,7
11,1
39,3
28,9
40,6
72,4
27,6
92,1
22,6
64,8
60,5
32,1
36,9
26,8
13,3
12,2
21,4
55,6
21,7
19,7

46,6
37,4

52,6
93,2
54,5
80,9
85,4
69,8
92,2

191.225
12.798
1.920
76.789
98.442
34.036
22.826
129.368
43.143
127.472
108.176
36.283
64.192
49.610
60.683
20.298
135.933
45.936
5.086
23.073
82.684
49.075
75.025
58.657

3.499
14.505

24.673
2.157
3.599
1.709
2.706

971
4.644

62,7
55,5
48,2
82,5
66,0
53,0
89,5
77,0
78,2
84,5
50,9
92,9
68,5
92,6
78,4
59,6
75,4
77,1
29,4
48,7
66,3
81,8
69,8
41,4

81,1
73,9

82,8
44,6
89,1
95,7
88,5
98,6
92,6

cuantitativo

=S

6,6
14,1
14,6
15,7

7,1

6,7
13,1
13,2
11,7
19,6
14,7
12,1
11,9
24,0
16,3
14,0
12,0
10,4

8,4

8,5
12,0
20,2
10,6
12,2
18,6
15,4

4,2

7,7
15,4
12,1
27,5
36,2
29,3
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Del total de viviendas en Colombia 810.570.899 encontramos que el 63,79%
no presenta déficit y el 36,21% representa los hogares con déficit, este ultimo
desagregado en 23,8% correspondiente a déficit cualitativo y 12,37% déficit
cuantitativo, en otras palabras, teniendo en cuenta las definiciones del (DANE, 2009,

p.15.) se puede decir que el déficit de vivienda esta representado por:

I. Un (66%) EI déficit cuantitativo — Viviendas que presentan deficiencias
en la estructura del piso, espacio (hacinamiento mitigable y cocina), a la
disponibilidad de servicios publicos domiciliarios y, por tanto, se requiere
de dotacion de servicios publicos, mejoramiento o ampliacion de la

unidad habitacional.

[I.  Un (34%) El déficit cuantitativo - viviendas que la sociedad debe
construir o adicionar al stock para que exista una relacién uno a uno

entre las viviendas adecuadas y los hogares que necesitan alojamiento.

Haciendo referencia a las ubicadas en las “Cabeceras”, se puede establecer
que el 73% no se encuentra en déficit y un 27% presenta déficit. En este concepto
es necesario anotar que San Andrés presenta un 93,2% de déficit, es decir que solo
un 6,8% de sus viviendas ubicadas en la cabecera no presentan déficit, casos

similares registra chocé y el Vichada.

En caso contrario se encuentra los denominados “Resto” que posee un 68,25%
de viviendas en déficit y un 31,75% sin déficit, donde la lista la encabeza Vaupés
con un 98,6%, que en otras palabras nos traduce que las viviendas en dicho
departamento que no se encuentran en la cabecera, solo el 1,4% no presenta déficit,

casos similares son Guainia 95,7% La Guajira y Vichada con 92,6%, unos
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resultados que podrian mostrar la situacién deplorable en la que se encuentran
algunos departamentos dentro del territorio colombiano.

Por el lado de la oferta es indispensable analizar como ha sido el comportamiento
de los costos para la construccién de vivienda

Gréfico 6. ICCV- indice de Costos de la Construccién de Vivienda en Colombia

0,9

0,7

o
"

o
w

Variacién porcentual

o
=

0,1

-0,3

Variacion Mensual- Abril (2005 -2015)

cocless |CCV
048 .05 0,49 P
oW T et 0,44,c00.. .
0,39 .-.' cge’ .. ’ ... ‘.. ...
.-' c. : o. ..
R J . 0,23
i : ~0,2 L2
. " .'.
Y : .. 0,03 .
Lo e
.’..
0,18
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Afos

Fuente: Adaptado de DANE - ICCV

Teniendo en cuenta (DANE, 2015.p.2) En abril de 2015, el indice de Costos de

la Construccion de Vivienda - ICCV, registré una variacibn mensual de 0,55 %.

Esta tasa es superior en 0,30 puntos porcentuales a la presentada en el mismo
mes del afo anterior 0,25% y en 0,01 puntos porcentuales con respecto a

la variacion total del indice de Precios al Consumidor (IPC) de abril de 2015
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(0, 5 4 %). La variacion mensual del IPC para vivienda fue de 0,51%.la tendencia

registra un incremento en los principales insumos para la construccion:

A nivel de insumos, las principales alzas se presentaron en: ascensores
9,50%, incrustaciones 3,37 %, sanitarios 2,81%, aditivos 2,14 % y antena de
television 1,80 %. En contraste, las principales bajas se registraron en: geo
textiles (-1,03%), mallas (-0,90%) y postes (- 0,69%). Accesorios cubierta (0,36
%) Ladrillos (-0,31%) (DANE, 2015.p.2)

Grafico 7. ICCV- indice de Costos de la Construccién de Vivienda en Colombia
Variacion Mensual, por Grupo de Costos- Abril (2014 -2015)
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Los costos de la construccién de vivienda se incrementaron como se decia
anteriormente, registrando una variacion mensual de 0,55 %. Esta tasa es superior

en 0,30 puntos porcentuales a la presentada en el mismo mes del afio anterior,
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a pesar de que la mano de obra paso del 0,72% al 0,62% , la maquinaria y equipo
paso del 0,4% al 0,27% , por su parte los materiales fueron los que impulsaron el

crecimiento del indicador ,registrando una variacion del 0,02% al 0,55%.

Para el caso de Bogota se puede encontrar que la construccion se concentra en
los estratos altos, dado el elevado precio del metro cuadrado que se torna atractivo
para los constructores ; se muestra una sobreoferta para los estratos 4, 5,6 , donde
no se presenta un déficit de vivienda, razén por la cual se puede asociar este
fendbmeno a la presencia de inversionistas quienes no compran para uso
habitacional sino como inversion, es decir se relaciona casi que completamente a
un proceso especulativo. En la capital del pais en los estratos 1y 2, aunque existe
un déficit de vivienda, la venta de los inmuebles esté por debajo de la formacién de
hogares, por tal motivo el alza en los precios se sustenta en presiones de la

demanda.

La identificacion de las burbujas econdmicas para el caso de la vivienda es un
proceso dificil, porque no podemos clasificar las viviendas en Colombia de una
forma homogénea, se hace necesario hacer analisis fraccionados a andlisis de
variables que impliquen diferenciacidon de factores geogréficos, fisicos; esto debido
a que es un activo con caracteristicas desemejantes, donde incluso , como se
resaltaba anteriormente , algunas de las viviendas existentes no cumplen con los

estandares minimos de calidad, representadas en el déficit cualitativo.

Bajo lo expuesto anteriormente, se presenta una interrogacion respecto al actuar
de la politica monetaria frente a una posible burbuja: ¢la politica monetaria debe
responder per se al precio de esos activos?, es importante conocer el

direccionamiento de sus principales agentes:
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Las autoridades monetarias se sesgan hacia pensar que no es su funcién
pinchar burbujas. En EEUU, tanto Greenspan, como Bernanke y destacados
miembros de la institucion son de esa opinion. Y también en Europa. Trichet, por
ejemplo, el Presidente del BCE’, ha relacionado la idea de que la politica monetaria

pueda actuar ante burbujas con la apertura de la “Caja de Pandora”. (Sicilia, S.F)

Otros son como se cita en (Salazar, Steiner, Becerra, Ramirez, 2013, p.19)
argumentan que “recientemente, la politica monetaria se ha preocupado por otros
objetivos diferentes a la estabilizacion de la brecha del producto y de los precios,

como son la estabilidad financiera y la prevencién de burbujas en activos”

Algunos afirman que evitar una burbuja inmobiliaria es posible aplicando unas
medidas basicas, sin tener que comprometer el gasto publico; con el objetivo de
atacar la especulacién presente en el mercado de viviendas y la compra de

viviendas por personas de dudosa solvencia. Estas son:

[.  Impedir las adquisiciones sobre plano.

II.  Frenar las reventas (por ejemplo , prohibicion de comprar y vender
un mismo piso durante cinco anos)

[Il.  Evitar que una excesiva proporcién del crédito concedido por las
entidades financieras tuviera como destino la adquisicion o
construccioén de residencias (por ejemplo, prohibir que mas del 50%
de los préstamos otorgados por cualquier caja o banco fueran
destinados a financiar directa o indirectamente al sector

inmobiliario) (Dominguez, 2009, p. 2-3).

” BCE proviene de las siglas: The European Central Bank, se encarga de gestiona el euro, moneda
Unica de la UE, y protege la estabilidad de los precios en la UE.
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Finalmente podemos establecer que una burbuja econdémica en el mercado
inmobiliario, es un proceso complejo, donde intervienen diversos agentes; su
formacion pueden estar ligadas a multiples variables; su identificacion representa
un desafio ain mas grande. En cuanto su formacion no es generalizada y para su
estudio debe estar fraccionada por factores geograficos, sociales, econémicos,
estos ultimos, para el caso Colombiano debe hacerse de acuerdo al nivel de
ingresos y gastos de las personas, algo similar al estudios realizado para Bogota
por la Secretaria Distrital de Planeacién contando con analisis de acuerdo a la

estratificacion socioecondmica.

Dentro del documento se enuncia la existencia de factores como el incremento
de la poblacién, que fomentan el crecimiento de la demanda por vivienda, el déficit
cuantitativo y cualitativo ayudan a presiona el mercado; por lo cual se requiere una
compensacion por la con oferta, en caso contrario se, genera incrementos por
motivo de una demanda insatisfecha, y se alimentara un déficit que ya se encuentra
presente. En algunos departamentos esta brecha estd representado por cifras
aterradoras. Este es el caso de Choco6 y Vichada donde solo el 7,6% de sus vivienda
se encuentra en condiciones oOptimas, es decir que el 92,4 % restante presenta
déficit.

Otro punto de andlisis surge desde la tenencia de vivienda donde se puede
observar que mientras el 41,4% de los colombianos tienen una vivienda propia,
totalmente pagada, existe un 58,6% que se encuentra en situacion diferente, es por
esto que el Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio, dentro de su actuar misional
es el responsable de la politica publica, planes y proyectos en materia de vivienda
urbana, desarrollo territorial y urbano planificado del pais y de la consolidacion del
sistema de ciudades, con patrones de uso eficiente y sostenible del suelo, donde ha

sido notoria la construccion de viviendas tanto de Interés Social (VIS) como no VIS.
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La creacion de nuevas viviendas y la entrega de subsidios deben responder a
un equilibrio, porque en caso contrario la entrega de subsidios estaria solo abriendo
el déficit de oferta y estaria provocando un incremento de precios, a causa de que
serian mas las personas en condicion de acceder a una vivienda, lo cierto es que el
déficit que presenta el pais en materia de infraestructura es notorio al analizar el
mercado de vivienda , siendo un bien tan importante e indispensable que permite la
realizacion de funciones basicas como la proteccidon , sobrevivencia y la

perpetuacion de la especie.

Finalmente se plantea una interrogacion respecto al actuar de la politica
monetaria frente a una posible burbuja, donde las opiniones se encuentran divididas
Las autoridades monetarias se sesgan hacia pensar que no es su funcién pinchar
burbujas, otros por su parte afirman que su actuar debe anticiparse a la formacion
de burbujas y debe atacar la especulacién presente en el mercado de viviendas,

incluso se presentan algunas reglas que servirian para impedirlas.

Referencias

Banco de la Republica (2015). “indice de precios de la vivienda usada” Recuperado
el 19 de Mayo de 2015. Disponible en: http://www.banrep.gov.co/ipvu

Banco Mundial (2015). “Col_Country.xls” Recuperado el 1 de junio de 2015. del sitio
web : http://datos.bancomundial.org/pais/colombia

Bernardos, G. (2007). ¢(Cbémo invertir con éxito en el mercado inmobiliario? (La
Coruiia) — Spain: Netbiblo, S. L.

Colombia (2014). Constitucién politica de Colombia. Bogota: Legis.
Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas- DANE (2015). “Déficit de

Vivienda Censo 2005.xls” Recuperado el 2 de Mayo de 2015. en:
http://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-sociales/deficit-de-vivienda

20


http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=8&cad=rja&uact=8&ved=0CDMQFjAH&url=http%3A%2F%2Fes.wikipedia.org%2Fwiki%2FBanco_Mundial&ei=CehsVY2eI8iCsAWjyoF4&usg=AFQjCNFwx0gpJ4Hhp8jG_kzxY9uiM9LTsQ&bvm=bv.94455598,d.b2w
http://catalogo.unimilitar.edu.co/cgi-bin/koha/opac-search.pl?q=pb:Legis

Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas- DANE (2015). “indice de
Costos de la Construccion De Vivienda” Recuperado el 31 de Mayo de 2015.
del sitio web :http://www.dane.gov.co/files/investigaciones/boletines/iccv/
pres_ iccv_abrl5.pdf.

Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas- DANE (2014). “Encuesta
de Calidad de Vida (2008-2014)" Recuperado el 2 de Junio de 2015.
http://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-sociales/calidad-de-vida-ecv

Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas DANE (2009) Metodologia
Déficit de Vivienda, Coleccion Documentos- Actualizaciéon 2009, Nam. 79. en:
http://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-sociales/deficit-de-vivienda

Dominguez, G. (2009). Creacion y destruccion de la burbuja inmobiliaria en Espafia.
Informacién Comercial Espafola, ICE: Revista de economia, (850), 23-40.

Garcia-Montalvo, J. (2006). Deconstruyendo la burbuja: expectativas de
revalorizacion y precio de la vivienda en Espafa. Papeles de economia
espafiola, 109, 44-75.

Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio (2013). Informe de Gestion al Congreso
de la Republica, Junio 2013- mayo2013. Bogota D.C., Colombia.

Nasdaq (s.f.). Glosario Financiero. Recuperado el 2 de Mayo de 2015 del sitio web:
http://www.nasdaq.com/investing/glossary/

Nassim, N. (2007). El cisne negro: el impacto de lo altamente improbable.
Barcelona: Paidos, Ibérica.

Puentes, R. (2012). Preparese... jque viene el lobo! Como protegerse y sacar
provecho de la severa crisis econémica que se avecina. Editorial Puentes
Mayorga Advisors S.A.S

Salazar, N., Steiner, R., Becerra, A., & Ramirez, J. (2013). Los efectos del precio
del suelo sobre el precio de la vivienda para Colombia. Ensayos sobre
Politica Econémica, 31(spe70), 17-66.

Secretaria Distrital de Planeacion, Alcaldia Mayor de Bogota (2013) Burbuja
inmobiliaria en Bogota. Observatorio Dinamicas del territorio Boletin No 13.
del sitio web: http://www.cieeie.gov.co/index.php/es/component/jdownloads/

Sicilia, J. (s.f.). Burbujas de activos y politica monetaria. Recuperado el 2 de Junio
de 2015 del sitio web https://www.bbvaresearch.com/KETD/fbin/mult

21


http://www.dane.gov.co/files/investigaciones/boletines/iccv/%20pres_
http://www.dane.gov.co/files/investigaciones/boletines/iccv/%20pres_
http://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CB0QFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.sdp.gov.co%2F&ei=89ltVbDAOpS2yATT2IKoAg&usg=AFQjCNEKn-IybHqhCqWMptZYuHq-U1zLSg&bvm=bv.94455598,d.aWw

