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RESUMEN
El presente estudio tiene como finalidad mostrar a los ecuatorianos en determinadas zonas
geograficas (Garzota, Alborada y Sauces Primera Etapa) qué resulta mas conveniente, si
comprar o alquilar una vivienda. Mediante el analisis que se realizara y dependiendo del
sector se determinara cudl seria la decisidn méas ventajosa para el consumidor. Ademas se
podra observar qué variables se estan incluyendo en el analisis con el fin de observar si
los parametros que se consideran son convenientes o aceptables para ellos. El estudio
tiene como objetivo principal obtener valores referenciales del ratio PER, esta
metodologia hace referencia al “ratio precio/renta que permite observar si el precio del
activo se mueve al mismo ritmo que la renta que le genera a su duefio, la cual estaria
reflejada en el alquiler” (ESPOL, 2011) para encontrar este ratio se tuvo que estimar por
medio de un modelo economeétrico el precio de la vivienda por metro cuadrado y el costo
promedio de alquiler para de este modo tener una idea general tanto en el alquiler como
en el precio de compra de la vivienda, y de esta forma comparar entre ambas variables.
La forma del modelo econométrico que se ajustd a los datos fue la semilogaritmica y el
costo promedio del Alquiler y el precio de venta fueron de $1472 y $120,438.50
respectivamente. También se decidié implementar un modelo financiero que le permita
al consumidor dado un horizonte escoger la opcién mas rentable entre adquirir o rentar
una vivienda dependiendo de su situacion econdémica, se considerd las variables que
influyen al momento de adquirir la vivienda tales como el costo de la hipoteca, los
intereses, tramites legales, etc., y para el caso del alquiler se considerd variables como el
primer depdsito, la renta mensual, entre otros, como resultado se obtuvo que lo mas
rentable seria que el primer afio se alquile la vivienda pero a partir del segundo afio lo

mas conveniente seria comprarla.
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Abreviaturas

BIESS: Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

PIB: Producto Interno Bruto

BCE: Banco Central del Ecuador

APIVE: Asociacion de Promotores Inmobiliarios de Viviendas del Ecuador.

PER: Ratio entre el precio del inmueble, en relacion con el alquiler.



CAPITULO 1

1 Introduccion

En la actualidad muchos ecuatorianos se encuentran con la dificultad de decidir
si es mejor adquirir una vivienda propia o alquilarla. EI tema es relevante porque los
ecuatorianos tienen un gasto fijo de 20,45% referente al arriendo y adquirir una vivienda
genera un gasto del 39,04% de su presupuesto (Ekos Negocios, 2011), esto indica que tanto
el alquiler como la adquisicién de la vivienda genera un gran gasto en la vida de los
consumidores. Por este motivo no saben en cual de las dos elecciones enfocarse, cual
seria la mejor decision: si adquirir la vivienda o alquilarla. Estas interrogantes han
motivado a realizar este estudio.

El censo que se realizo en el 2001, el Instituto Nacional de Estadistica y Censo
(INEC) indico que existia alrededor de 17900.000 habitantes que poseian vivienda propia,
pero los resultados que se obtuvieron en el censo del 2011 indicé que existian 2°438.000
habitantes que poseen vivienda propia, es decir, aumento en un 25,9% (La Republica, 2011).
¢ Esto significa que es mas conveniente comprar?, pues no, ya que esto se pudo dar debido
a que ahora existen mayores facilidades de adquirir un crédito o formas de pago mas
faciles de cancelar, entre otras cosas.

Como los mercados inmobiliarios estan en un constante cambio, la interrogante
que tienen los consumidores justifica la investigacion y afiade mas interés al tema
seleccionado.

1.1 Antecedentes

En el Ecuador el sector inmobiliario ha venido evolucionando hasta convertirse
en un gran dinamizador de la economia. En el 2013, dicho sector aport6 al crecimiento
del PIB (Producto Interno Bruto) en 0.87% segun datos proporcionados por el Banco

Central del Ecuador. (llustracion 1.1)



lustracion 1.1 Aportacion por industrias
PRINCIPALES CONTRIBUCIONES POR INDUSTRIAS AL PIB DEL 2013

Agriculturay pesca ™= 0.04%
Electricidad y agua ™ 0.09%

Alojamiento y servicios de... T 0.13%

I 0.15%
S 0.24%

Otros servicios

Gobierno Central

- ] 9
Correo y comunicaciones 0.27%

Actividades profesionales = 0.32%
Comercio ¥ 0.34%
Ensefianzas, servicios... 1 0.36%
Transporte =9 0.39%
Manufactura 1 0.43%
Agricultura ¥ 0.43%
Petréleo y minas ¥ 0.51%
Construccion ¥ 0.87%

Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE)
Elaborado por: Los autores

La inversion en este sector ha aumentado debido a que el BIESS otorga
préstamos hipotecarios para la adquisicion de bienes inmuebles a una tasa de dos o tres

puntos mas bajas y a un mayor plazo respecto a las instituciones financieras. (IDE Business
School, Julio José Prado, 2010)
En Guayaquil, el namero de créditos concedidos en el 2014 aumento en un 90%

en Agosto respecto al mes de Julio, en la que se entregaron 681 créditos por
aproximadamente 26 millones de ddlares convirtiéndose en la ciudad que registra
mayores ventas de viviendas en los Ultimos afios. (Banco del IESS, 2014)

Debido al desarrollo que ha tenido el sector inmobiliario y el incremento de la
demanda de vivienda, se considera importante realizar un estudio que permita determinar
la relacién precio sobre alquiler (PER) como una medida de valoracion relativa de los
inmuebles, para fines comparativos dentro de la ciudad de Guayaquil ya que es importante
conocer la realidad de este sector para evitar consecuencias futuras de una posible burbuja
inmobiliaria. El ratio PER es un indicador utilizado en varios estudios para observar el
crecimiento del precio del inmueble, en relacion con el alquiler. Valores altos del PER
son un indicio de burbuja de precio.

1.2 Problema

Desde el 2010 que el BIESS inicio sus funciones, ha entregado en préstamos
hipotecarios miles de millones de dolares (lustracion 1.2). En julio del 2014 dicha entidad



afirma que desembols6 mas de 120 millones de ddlares en créditos hipotecarios a nivel
Nacional, favoreciendo asi a mas de 2720 familias entre afiliados y jubilados.

La accesibilidad a dichos préstamos ha ocasionado un incremento en los precios
de la vivienda alrededor de un 4% mas (Revista Claves, 2011) mientras que los precios por
alquiler incrementaron en un 8,21%

Pero no tan solo los préstamos hipotecarios otorgados por el BIESS inciden en
el precio de este inmueble, sino que existen varios factores de los cuales depende el precio
del alquiler y el precio de compra.

De acuerdo al estudio sobre “Los determinantes de la demanda de la vivienda en
las diferentes ciudades de Guayaquil, Quito y Cuenca”, Cadena Ramos & Pazmifio (2010,
pag. 11) demuestran la siguiente relacion significativa “del precio de alquiler con la
ubicacion geogréfica, de la calidad con el estado de piso, y el niUmero de habitaciones y
el acceso a servicios como internet y television por cable”. Ademas descubrieron que el
precio de compra tiene relacion con “el material de techo, el estado de las paredes, si hay
disponible espacio para poner un negocio y el acceso a servicios de internet y television
por cable” (Cadena Féliz; Ramos Mdnica; Pazmifio Marcela, 2010, pag. 11)

Las caracteristicas mencionadas anteriormente influyen en la decision de un
consumidor que con frecuencia se encuentra en la disyuntiva entre comprar o alquilar.

Por esta razon se debe estar a la expectativa de como van evolucionando los
precios de las viviendas para evitar una burbuja de precios y ademas determinar el precio
cuando las casas presentan diversas caracteristicas.

llustracion 1.2 Transferencias netas
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1.3 Formulacién del problema

¢Cual es el nivel del ratio PER de la Garzota, Sauces | y la Alborada?

¢ Qué resulta mas conveniente a la hora de adquirir una vivienda, comprarla o

alquilarla?

1.4  Objetivo del estudio

Obtener valores referenciales del ratio PER. Para ello, se debe calcular el precio
promedio del metro cuadrado y el costo promedio de alquiler. Con la obtencién de este
ratio se podria identificar niveles riesgosos al compararlo con otras economias que ya
hayan sufrido el fenémeno.

Otro objetivo es aplicar un modelo financiero que permita mejorar la toma de
decisiones de las personas, es decir, dado un horizonte los individuos puedan decidir si
les conviene comprar o alquilar una vivienda en un sector determinado de la ciudad de
Guayaquil.

1.5 Justificacion

Se decidid realizar este estudio por lo que se ha venido observando en los Gltimos
afios de cémo el sector inmobiliario ha venido creciendo producto de la intervencion del
BIESS a partir del 2010, el cual es considerado como el “nuevo jugador en el mercado,
uno muy poderoso y con bastante liquidez” (EKOS, n.d., pag. 1)

Si se llegara a identificar algin tipo de riesgo a partir del PER calculado, esta
informacién podria servir al sector financiero, ya que son los principales medios de
financiamiento para la adquisicion de una vivienda como una alerta para tomar medidas
al respecto. Cabe recalcar que cuando se genera una burbuja inmobiliaria es debido a que
los precios de las viviendas se encuentran sobrevaloradas y esto puede tener como
consecuencia una nueva crisis.

El estudio es relevante debido a la importancia que tiene el sector inmobiliario
en la economia del pais. Como se menciond anteriormente el sector inmobiliario ha

jugado un papel muy importante en el crecimiento del PIB del afio 2013.



CAPITULO 2

2 Revision de literatura

En la actualidad ha habido muchas especulaciones sobre el precio de las
viviendas debido a los incrementos, que segun muchos consumidores son excesivos. Por
esta razon el pais se encuentra a la expectativa si se puede producir una burbuja
inmobiliaria o no, por lo sucedido en Estados Unidos, Espafia, entre otros.

Muchos expertos como por ejemplo el profesor Xavier Ordefiana, en una
entrevista realizada, aseguran que en el Ecuador esta lejos de que ocurra una burbuja
inmobiliaria, indica que existen los suficientes mecanismos de regularizacion para evitar
este fendbmeno (Ecuador Inmediato, 2013). Esta misma opinion la comparte el Sr. Michel
Doumet, Director del Biess, quien indica que los préstamos realizados son en base al
informe que pone el perito. El Biess asegurd que los créditos que otorga el 92% son para
primera vivienda, es decir, que las personas compran la vivienda para habitarla mas no
para venderla evitando asi que se produzca la burbuja de precios. (Plusvalia, 2013)

2.1 Burbujas de precios de viviendas

Se define como burbuja inmobiliaria a la situacion en la que los precios de las
viviendas son inestables debido a las expectativas que tienen los compradores o
inversores respecto a un crecimiento acelerado y sostenido de los precios en un futuro,
esto significa que cambios en las expectativas de consumidores e inversores tienden a
subir o bajar los precios. (Universitat Pompeu Fabra, José Garcia, 2003, pag. 3).

Macias, Guzman, Ramirez (¢Existe Evidencia De Burbuja Inmobiliaria En EI Ecuador?,
2015, pag. 5) cita a Case y Shiller (2003) que una burbuja de precios es como “una situacion
en la cual las excesivas expectativas del publico por incrementos futuros en el precio,
causan que los precios estén elevados temporalmente”, estas expectativas llegan a tener
un fuerte impacto en lo relacionado en la demanda.

“Un incremento en los precios de la vivienda no siempre significa que se esté
formando una burbuja; la burbuja se forma cuando hay altos volumenes de transacciones
a precios muy diferentes del valor economico fundamental”. (El pais archivo, 2009)

2.2 Metodologia PER aplicada al mercado de vivienda

Esta metodologia hace referencia al ratio precio/renta, “que permite observar Si
el precio del activo se mueve al mismo ritmo que la renta que le genera a su duefio, la

cual estaria reflejada en el alquiler”. (ESPOL, 2011)



José Garcia (Burbujas inmobiliarias, 2003, pag. 7) cita a Leamer (2002) que propuso
usar el ratio PER a las viviendas. Se considera que el alquiler es la renta que corresponde
al precio que se paga por un bien inmueble, es decir de la vivienda. En el caso que el PER
(Precio /Alquiler) de la vivienda es muy alto comparado con economias que ya han
sufrido el fendmeno entonces es probable que exista una burbuja. (Universitat Pompeu Fabra,

José Garcia, 2003)
Basado en el estudio de “;Existe evidencia de burbuja inmobiliaria en el

Ecuador?”, los autores concluyen que:

“los precios de las viviendas han crecido a mayor tasa que el alquiler, sin embargo, la
subida de precios no se atribuye a expectativas exageradas por los agentes, sino a las
variaciones de los fundamentales, por lo que se considera que no existe evidencia

suficiente para indicar que existe una burbuja inmobiliaria en el Ecuador.” (Macias Rendén,
Guzman Siglencia, & Ramirez Delgado, 2015)
Apartir de la llustracién 2.1 se puede observar la evolucion de PER de un estudio

sobre “Aplicacion de ratio bursatil Price Earnings (PER) y modelo de determinantes para

diagnosticar burbuja de precios de mercado de vivienda del Ecuador” (Macias, Briones,
Castro, & Garcia, 2013)

lustracion 2.1 Price-to-Earnings Ratio (PER)
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Fuente: Macias, Washington, Andrea; Castro, Stephanie; Garcia, Tatiana, Aplicacion de ratio
bursétil Price Earnings (PER) y modelo de determinantes para diagnosticar burbuja de precios de
mercado de vivienda del Ecuador, 2013, pag.25

A continuacion se expondré el grafico de un estudio (Universitat Pompeu Fabra, José
Garcia, 2003, pag. 8) que muestra como el ratio Precio/Alquiler de las viviendas espafolas

ha evolucionado desde 1987 hasta 2002 (llustracion 2.2)



Hustracion 2.2 Evolucién histérica PER (1987=1.00)
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Fuente: Burbuja Inmobiliaria-José Garcia Montalvo, Universidad Pompeu Fabra (2003) pag. 8
Elaborado por: Los autores

Como se puede observar en la llustracion 2.2 el ratio tiene un crecimiento
acelerado hasta finales de 1991 pero luego este decrece hasta llegar casi a lo que se obtuvo
a finales de 1987. En 1998 se observa ya una tendencia creciente y en el 2002 este supera
lo méximo que se habia obtenido en 1991. (Universitat Pompeu Fabra, José Garcia, 2003, pag. 7)

La conclusion a la cual llegaron es que los precios de las viviendas en Espafia
estaban creciendo mucho més rapido que las rentas en los Gltimos afios. (Universitat Pompeu
Fabra, José Garcia, 2003, pag. 7)

2.3 Modelos de estimacion de precios de m2 de vivienda en la literatura

Como se menciond anteriormente, para este estudio se determinara el ratio
precio/alquiler y para ello se necesita estimar el precio y el alquiler por metros cuadrados
respectivamente. La metodologia que se va a llevar a cabo es conocida como precios
heddnicos debido a su conveniencia puesto que este método se lo ha venido utilizando
desde que Zvi Griliches lo popularizara a comienzo de los afios sesenta y es usado
oficialmente en los Paises Bajos, Noruega, Suecia y Estados Unidos.

La idea principal de esta metodologia se basa en que el precio de mercado de la
vivienda es un agregado que depende de las caracteristicas individuales de la misma. Por
lo tanto, este método requiere identificar caracteristicas o atributos que forman parte del
precio de la vivienda en el mercado.

Con el objetivo de explicar las diferencias que contribuyen a fijar un precio en
el mercado de la vivienda se ha considerado a este inmueble en términos heddnicos.

Freeman (1979) justificé la aplicacion de esta metodologia al mercado de la vivienda.



La regresion que se va a realizar consiste en un método matematico que modela
la relacion entre una variable dependiente (precio de alquiler, precio de la vivienda) y las
variables independientes o explicativas (area, privacidad, piscina, etc.). Cada coeficiente
de cada variable independiente indican el valor de dicho componente, es decir, mide la
influencia que tienen las variables explicativas sobre la variable dependiente.

2.4 Decisiones relevantes del consumidor

Comprar una vivienda requiere de ahorro mientras que el alquiler depende del
tiempo que la habiten, por esta razén los consumidores se encuentran en expectativas de
qué realizar.

Se tiene que en el caso de México que hay 2.6 millones de viviendas en los cuales
los propietarios son duefios, mientras que los alquileres alcanzan los 4 millones, debido a
que la compra de una vivienda es una inversion riesgosa, las personas prefieren alquilarla
debido a la economia del pais. (Revista de Negocios Forbes, 2014)

Comparado con Espafia el precio de la vivienda estd cayendo en un 9,19%
interanual, por tal motivo, a octubre de este afio el precio por m2 de la vivienda es de
1.574 euros (P1ISOS.COM, 2014), mientras que el alquiler se encuentra en 604 euros (Diaio
EL PAIS, 2014), esto muestra que en este pais probablemente sea mas rentable alquilar que
comprar una vivienda.

Los casos citados de México y Espafia carecen de un analisis pormenorizado por
zona geografica o ciudad. Dentro de un pais, puede haber zonas en donde si se encuentre
sobrevalorada una vivienda y en otros que no. Por otro lado, tras pasar por la burbuja
inmobiliaria, Estados Unidos ahora cuenta con la pagina web Zillow Real Estate Research
en la que se puede encontrar todo tipo de informacion referente a los precios de las
viviendas, ya sea por zona o a nivel global. Esto indica las tendencias esperadas en el
sector inmobiliario y aporta una idea méas generalizada de cémo esté evolucionando este
mercado. Este portal también presenta un analisis financiero que permite a los potenciales
inversionistas o compradores analizar qué decisién es mas conveniente: comprar 0
alquilar una vivienda. Este analisis se hace en funcion de la informacién de cada zona
geografica (por ejemplo, ciudad) en lo que respecta a precios de vivienda, alquiler, costo
de crédito, entre otras variables relevantes para la toma de decisiones. (Zillow, n.d.)



CAPITULO 3

3 Metodologia

3.1 Indice PERy precio de la vivienda

En el mercado inmobiliario el indice PER relaciona el precio de compra de la
vivienda con el ingreso anual por alquiler e indica el numero de periodos (afios) que se
deberia de alquilar cierto inmueble para recuperar el valor de propiedad. (Banco Central de
Reserva del Per(, 2012, pag. 1)

El indice PER “representa el nimero de afios necesarios para recuperar la
inversion de la vivienda (precio de adquisicion) con su rendimiento anual (alquiler)”
(Rallo, Merino, & Martin, 2008, pag. 2)

La formula es la siguiente: (Wikipedia-Price-to-earnings_ratio, 2015)

o Precio de adquisicién de la vivienda
PER de la vivienda =

Alquiler anual

Es importante recalcar que existira evidencia de arbitraje entre inversores cuando
el PER de la vivienda sea muy mayor en comparacion con otros activos. En este caso los
inversores podrian desinvertir en activos que tengan un PER maés alto e invertir en
aquellos activos que tengan un PER mas bajo. (Rallo, Merino, & Martin, 2008, pag. 3)

Mediante este ratio se puede conocer si el Ecuador puede llegar a tener una
burbuja inmobiliaria. Los valores altos indican que posiblemente se estd entrando a este
fendmeno, cuanto més alto sea el PER més cara serd la vivienda en relacion con su
alquiler. Por ejemplo cuando una vivienda cuesta $480.000 y se lo puede alquilar a
$12.000 anuales, el PER seria de 40, significando que en 40 afios se recuperaria el capital
inmovilizado en el inmueble por medio del alquiler, en cambio con un PER de 5 indicaria

una excelente inversidn puesto que en 5 afios se recuperaria el capital inmovilizado. (Borja,
2012, pag. 12)

3.1.1 Modelo de precio por metro cuadrado
Se utilizara un modelo econométrico (Ver seccion 3.1.3.) para estimar el precio de la

vivienda por metro cuadrado. La Tabla 3.1 describe la variable dependiente y las posibles
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variables independientes con el objetivo de observar el impacto que tienen las variables

explicativas sobre el precio por metro cuadrado.
Tabla 3.1 Variables Modelo precio por m2

Variable Variables Independientes
Dependiente
Mts? del terreno

Mts?  construccion
# de habitaciones
# de bafios
Piscina
Garaje
Patio
Precio por metro Antigtiedad
cuadrado Privacidad
Distancia hasta area comercial mas cercana
Distancia hasta escuela mas cercana
Distancia hasta parada transporte pablico mas
cercano
Tipo de piso
Area social / Deportiva
Tipo de infraestructura
Departamento o casa
Vista al rio
# de sala
Cableado subterraneo o aéreo
Adosadas

Elaborado por: Los autores

3.1.2 Modelo de costo de alquiler por metro cuadrado

Para el modelo de costo de alquiler por metro cuadrado se procedera a estimar
un modelo econométrico el cual se presentara en la seccion 3.1.3.

En este modelo se va tener como variable dependiente el costo del alquiler por
m2 y las variables independientes que se mostraran en la (Tabla 3.2) que corresponden a
todos los atributos que influyen en dicho costo.
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Tabla 3.2 Variables Costo Alquiler por Mts2

Variable Dependiente Variables Independientes
Mts? del terreno
Mts?  construccion
# de habitaciones
# de bafios
Piscina
garaje
Patio
Antigiiedad
Privacidad
Distancia hasta area comercial méas
cercana
Costo Alquiler por metro Distancia hasta escuela mas cercana
cuadrado Distancia hasta parada transporte
publico méas cercano
Tipo de piso
Area social / Deportiva
Tipo de infraestructura
Departamento o casa
Vista al rio
# de sala
Cableado subterraneo o aéreo
Adosadas

Elaborado por: Los autores

3.1.3 Modelo econometrico: Mediante la utilizacion de robust standard

errors, cluster, stepwise
Modelo de regresion Robust Standard Errors

Con la estimacion “Robust Standard Errors” se corrige la presencia de problemas
menores como la heterocedasticidad, la normalidad y los residuos grandes de algunas
observaciones. Para aquello se utiliza la opcion robust en la regresion. (UCLA, n.d.)

Los coeficientes obtenidos con la opcidn robust son los mismos que en Minimos
cuadrados ordinarios (OLS), pero los errores estandar y pruebas t cambian, siendo los p-
value de cada una de las variables méas preciso. (UCLA, n.d.)

Modelo de regresion con cluster

La opcion cluster determina que “los errores estandar permiten la correlacion
intragrupo, pero las observaciones deben de ser independientes. En otras palabras, las
observaciones son grupos independientes de todo (clusters), pero no necesariamente

dentro de los grupos”. (Stata-Robust, n.d., pag. 2)
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“Al igual que la opcion robust, la estimacion de los coeficientes son los mismos
que los estimadores de MCO, pero los errores estandar consideran que las observaciones
dentro de los grupos son independientes”. (UCLA, n.d.)

Metodologia Stepwise

Es un proceso semiautomatizado que permite construir un modelo econométrico,
mediante la adiccion o eliminacidn de variables. (Duke University, n.d.) La secuencia para la
seleccion de variables predictivas mediante esta técnica estd dado por pruebas F o
estadisticas t de sus coeficientes estimados, pero otras técnicas son posibles, como R-
cuadrado ajustado, el criterio de informacién de Akaike, criterio de informacion

bayesiano, Cp, PRENSA, o la tasa de falso descubrimiento de Malvas. (Wikipedia-Stepwise
Regression, 2015)
La metodologia stepwise es Gtil cuando existe un considerable ndmero de

variables, sin embargo utilizarla incorrectamente podria dar como resultado un modelo no

tan confiable. (Duke University, n.d.) Las tres principales perspectivas son:

e Seleccién hacia adelante (Forward selection): Las variable que ingresarian en el
modelo econométrico serian aquellas con p-value méas pequefio. (JMP de SAS, n.d.) Este
término debe de cumplir con el nivel de significancia especificado, para lo cual se
utiliza el comando:
pe(#): especifica el nivel de significancia para la adiccion en el modelo, términos con
p < pe()son elegibles por adiccion. (Stata-Stepwise, n.d.)

e Eliminacion hacia atras (Backward selection): Utilizando un criterio de comparacion
del modelo elegido, se procedera a suprimir variables. La eliminacion se realizara con
el objetivo que al ser suprimidas mejore el modelo, este proceso se realizara hasta que
ya no sea posible obtener mejores resultados. (Wikipedia-Stepwise Regression, 2015)Se
eliminara el término con el mayor p-value, es decir que no debe ser significativo en
el nivel especificado. (JMP de SAS, n.d.) Para aquello se utilizara el comando:
pr(#): especifica el nivel de significancia para eliminar la variable del modelo,
términos con p = pr( ) son elegibles para ser eliminados. (Stata-Stepwise, n.d.)

e Eleccion bidireccional (Bidirectional elimination): Consiste en una combinacién de
los dos enfoques mencionados, utilizando criterios para que las variables sean

incluidas o excluidas. (Wikipedia-Stepwise Regression, 2015)
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3.2 Comprar o alquilar

El consumidor siempre se encuentra en la disyuntiva entre comprar o alquilar la
vivienda, por esta razon se aplicard un modelo financiero basado en la metodologia
ZillowResearch para explicar de forma sencilla y rapida qué resulta mas conveniente.

Para la elaboracién del modelo financiero primero se realiza el acumulado del
costo de alquiler y del precio de compra de la vivienda, luego se procede a restar el costo
de alquiler del precio de compra: si la diferencia es positiva significa que el costo de
comprar es mayor que el costo de alquilar y si la diferencia es negativa significa que el
costo de alquilar es mayor que el costo de comprar.

El resultado que se obtiene indicara hasta que tiempo conviene alquilar y en qué
momento es mas ventajoso comprar.

3.2.1 Modelo Financiero: Metodologia de ZillowResearch

Dado un horizonte, el modelo financiero permitird mediante un analisis hacer
una comparacion entre comprar o alquilar una vivienda estableciendo cuél de estas dos
opciones seria mas favorable.

Para la elaboracion de este modelo se han considerado los siguientes posibles
factores que podrian influir en el precio de compra (Tabla 3.3) 0 en el costo de alquilar
una vivienda (Tabla 3.4)

Tabla 3.3 Factores relacionados al precio
FACTORES-COMPRA
ler Depdsito
Costo de la hipoteca
Intereses
Impuesto Predial
Seguro
Mantenimiento
Beneficio Tributario
Costo Acumulado Inc. Costo Oportunidad
Ganancia Neta (PV- saldo h/p)
Tramites Legales
Broker
Plusvalia

Elaborado por: Los autores
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Tabla 3.4 Factores relacionados de alquiler
FACTORES-ALQUILER
1ER Depésito
Pago Renta

Broker

Costo de Oportunidad

Elaborado por: Los autores

3.3 Recopilacion de informacion

La recoleccién de datos fue un aspecto importante para el desarrollo del tema
propuesto, puesto que a partir de aquello se podra probar la hipétesis planteada y lograr
los objetivos propuestos. Para la recopilacion de los datos referentes al precio y alquiler
de la vivienda se utiliz6 como fuente los periodicos del afio anterior, ademas de las

encuestas realizadas en sitios estratégicos del presente trabajo.

3.3.1 Muestra
Se ha seleccionado una muestra por zona geografica, los datos recopilados
corresponden a la Garzota, Alborada y Sauces Primera Etapa (llustracion 3.1).

Elaborado por: Los autores

Se decidié crear un marco muestral que estara compuesto por diversas areas o

lugares estratégicos dentro del sector para que la informacidn no se encuentre sesgada,
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los datos recopilados de las fuentes mencionadas formaron parte del marco muestral. Lo
expuesto se realizo, debido a que no se dispone de una base de datos que permita
seleccionar aleatoriamente a las personas que seran encuestadas.

En base al marco muestral formado, se procedio a seleccionar aleatoriamente 70
viviendas, siendo 35 de ventas y 35 de alquiler. Ademas se incluyeron adicionalmente

diez viviendas para cada caso mencionado.

3.3.2 Fuente de informacion y método de recoleccion. Periodos

Entre las fuentes primarias de informacion estan los datos obtenidos de las
diferentes encuestas que se realizaron aleatoriamente en las diferentes zonas geograficas
con el fin de obtener datos importantes para la investigacion. Otra fuente primaria fueron
los datos proporcionados por entidades como el Banco Central del Ecuador.

Se considerd como fuente secundaria a la informacion obtenida de revistas,
periddicos, libros, tesis, documentos de investigacion referente al tema. Otra fuente de
informacion que se utilizé fueron los anuncios de periddicos del afio anterior (2014) que
sirvieron para recopilar datos del precio de compra de las viviendas y del costo de alquiler.
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CAPITULO 4

4 Resultados

4.1 indice PERy precio de la vivienda

4.1.1 Modelo de Precio por Metro cuadrado

El precio de un inmueble estd constituido por las diversas caracteristicas o
atributos que presenta una vivienda. Dichas caracteristicas afectan al precio ya sea de
forma positiva 0 negativa dependiendo de la valoracién que le dé el consumidor al
momento de la compra.

A partir de este modelo lo que se pretende explicar es el valor del inmueble
considerando un conjunto de atributos (calidad de construccién, areas verdes, ubicacion,
numero de habitaciones, bafios, garaje, proximo a un centro comercial) y en funcién de
cada uno de ellos se obtendran sus respectivas valoraciones.

En otras palabras, el modelo va a permitir identificar la relevancia de cada
atributo en el valor que se le asigne al inmueble, mediante lo cual es posible determinar
como el valor cambiara cuando esté presente dicho atributo y posteriormente predecir el
precio.

Una vez que se ha explicado que el precio depende de las caracteristicas del
inmueble, la idea es crear un modelo econométrico que explique la relacion entre el precio
y sus caracteristicas para luego analizar los resultados y estimar la valoracién de cada
atributo.

A continuacién se explicara el procedimiento que se utilizé para por ultimo
presentar el modelo econométrico final tanto para venta como para alquiler.

Como primer paso se hizo una regresién donde se incluyen todas las variables
independientes que corresponden a los atributos que influyen en el precio de la vivienda

(Ecuacion 4.1) para luego ver que variable es significativa en el modelo presente.
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Ecuacion 4.1 Primera estimacion correspondiente al precio por metros cuadrado

LPrecio = du-po + mconstruccion + dpl-so + Npapita + Nsatas + Mbasios T Ngarajes
+ antiguedad + dpiscina + dpatio + dgaraje + dtipopiso + dprivada
+ drenatural + dcableado + dadosada + dasocial + dcontami + dccomercial
+ deduc + dtranspub + diStmalecon + diStcontam + diStccomerciul
+ disteqyc + distergnspup + Zonarl + zonar2 + zonar3 + zonar 4
+ zonar6 + zonar7 + habizonal + habizona2 + habizona3
+ habizona4 + habizona5 + habizona6 + habizona7, Robust

Elaborado por: Los autores

Del modelo planteado la variable dependiente es LPrecio que corresponde al
Logaritmo del precio, y las variables explicativas son:
dipo : Variable Dummy tipo de vivienda, corresponde si el inmueble es una casa o un
departamento.
mconstruccion: Variable que corresponde a los metros cuadrados de construccion.
d_piso: Dummy nimero de pisos.
nhabita: Corresponde al nUmero de habitaciones que posee la vivienda.
Nga1as: Variable que hace referencia al nimero de salas.
n baiios: Numero de bafios.
n garages: Numero de garaje.
antiguedad: Anos de antigiiedad de la vivienda.
dpiscina: Dummy si la vivienda posee o no piscina.
dpatio: Dummy si la vivienda posee 0 no un patio.
dgaraje: Dummy que hace referencia si la vivienda tiene o no garaje.
diipodepiso: DUmMmy que corresponde al material del piso.
dprivada: Dummy si la vivienda esta o no ubicada dentro de una urbanizacion privada.
d,enarurar: DUMMY Si existe 0 no vista a Recursos naturales.
d ableado- DUMMYy si la vivienda posee o no cableado subterraneo.
dadosada: DUMMY si la vivienda es adosada o no.
dgociar: Dummy que hace referencia si la vivienda posee 0 no area social.
d ontaminacion. DUMMY si existe 0 no una fuente de contaminacion.
domercial - DUMmMy que corresponde si existe 0 no un centro comercial a menos de un
kilometro.
d.quc - Dummy que hace referencia si existe 0 no un centro educativo a menos de un

kildmetro.
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dtranspup - DUMMY si existe 0 no un paradero publico a menos de un kilometro de la
vivienda.

dist,qaecon - Variable que corresponde a la distancia que existe de la vivienda al
malecon.

dist.,niam: Variable distancia de alguna fuente de contaminacion.

dist .omerciar: DisStancia que existe de la vivienda al centro comercial méas cercano.
dist,.4,. : Variable distancia de la vivienda a algun centro educativo.

dist,qnspup- Distancia que existe de la vivienda a algun paradero publico.

zonarl : Dummy que indica si/no corresponde al sector o zona de Ceibos.
zonar?2 : Dummy gue indica si/no corresponde al sector o zona de Urdesa.
zonar3 : Dummy que indica si/no corresponde al sector o zona de LFC Salitre.
zonar4 : Dummy que indica si/no corresponde al sector o zona de via a la Costa.
zonar5 : Dummy que indica si/no corresponde al sector o zona de Alborada, Garzota,
Sauces I.
zonar6 : Dummy que indica si/no corresponde al sector 0 zona del Terminal Terrestre.
zonar7 : Dummy gue indica si/no corresponde al sector o zona de Samborondan.
Habizonal : Corresponde si el nimero de habitantes es mayor a 3 y pertenece al sector
Ceibos.
Habizona2 : Corresponde si el nimero de habitantes es mayor a 3 y pertenece al sector
Urdesa.
Habizona3 : Corresponde si el nimero de habitantes es mayor a 3 y pertenece al sector
Pascuales.
Habizona4 : Corresponde si el nmero de habitantes es mayor a 3 y pertenece a la via
a la Costa.
Habizonas5 : Corresponde si el nimero de habitantes es mayor a 3 y pertenece al sector
de Alborada, Garzota, Sauces I.
Habizonaé6 : Corresponde si el nimero de habitantes es mayor a 3 y pertenece al sector
de Terminal Terrestre.
Habizona7 : Corresponde si el nimero de habitantes es mayor a 3 y pertenece al sector
de Samborondon.

Por medio del comando robust, se procedio a estimar el modelo con el fin de

corregir la presencia de heterocedasticidad. Al utilizar robust standard errors, los
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coeficientes estimados no cambian y dado que los errores estandar se corrigen, el t-
estadistico es mas preciso en cada una de las variables. Es importante recalcar que al
estimar por robust la probabilidad F no se podra apreciar en los resultados a presentar,
debido a que es dificil el célculo de este estadistico con robust.

Los resultados que se obtuvieron de esta primera regresion fueron los siguientes:
El coeficiente de determinacién denominado también R?, considerada como medida de
ajuste que indica la forma en que el modelo estimado se ajusta al grupo de datos, es decir
muestra en qué porcentaje los atributos o caracteristicas estan explicando a la variable
independiente LPrecio.

En este primer andlisis se obtuvo un R2 de 81.05%, la variable d_piso fue
omitida por presentar alto grado de colinealidad, debido a la elevada relacion que
presentaba esta variable con otra variable explicativa. En la Tabla 4.1 se presenta la

informacion obtenida.

Tabla 4.1 Modelo de regresion Robust Standard Errors: Primer estimacion correspondiente
al precio por metros cuadrado

F{ 37, 223) =
Prob = F = .
R-squared = 0.8105
ROOT MSE = .31663

Robust
Tprecio | Coef. std. Err. T P>t [95% conf. Interval]
_____________ b m D T
d_tipo . 0737847 . 0928278 0.79 0.428 -.1091471 . 2567166
mMCONSTrucc~n . 0005002 .Qo01792 2.79 0.006 . 0001471 . 0008533
d_piso 0 {omitted)

n_habita -. 0190875 .0512562 -0.37 0.710 -.120096 . 0819209
n_salas .1328775 . 0484899 2.7 0.007 0373205 . 2284345
n_banos .0549381 . 024042 2.29 0.0232 . 0075595 .1023168
n_garajes 0435191 .033391 1.30 0.194 -.0222831 1093214
ant1guedad —-. 0067697 . 0028634 -2.36 0.019 -.0124125 -.0011269
d_piscina 1424865 . 068578 2.08 0.039 . 0073427 . 2776302
d_patio . 0515574 . 0766168 0.67 0.502 —-. 0994282 .2025429
d_garaje . 2425682 .1131219 2.14 0.0332 .0196436 .4654928
d_tipopiso —-. 069904 . 0802467 -0. 87 0. 385 —-. 228043 .0882349
d_privada 4192017 .1406691 2.98 0.0032 .1419909 .6964124
d_renatural .1208677 . 0829884 1.46 0.147 —-. 0426741 . 2844095
d_cableado -.0183365 . 0635303 -0.29 0.773 -.1435329 .10686
d_adosada -.1717134 . 0705083 -2.44 0.0186 -.3106613 -.0327656
d_asocial -. 0729638 . 0709572 -1.03 0. 305 -.2127963 .06GEGEG
d_contami -.02168E8 . 0656513 -0.33 0.741 -.151065 1076875
d_ccomercial -.01329382 .0744733 -0.19 0.852 -.1606996 -1328232
d_educ -. 0482164 . 0669325 -0.7 0.472 -.1801176 . 0836848
d_transpub —-.140067 . 0759173 -1.84 0.066 -. 2896741 . 0095401
dist_malecon -. 0287428 .0132226 -2.17 0.031 -.0548 -. 0026856
dist_contam -.0365731 .0189316 -1.93 0.055 -. 0738808 . 0007346
dist_ccome~1 -. 0285071 0168142 -1.70 0.091 —-. 0616422 . 0046279
dist_educ -. 018646 .018992 -0.98 0.327 -. 0560727 .0187BO0OE8
dist_traspub —-. 0142548 .0373696 -0.38 0.7032 -. 0878975 . 0593288
zomnarl 4026123 2163613 1.86 0.064 -. 023762 . B2B9865
Zonar2 .2131612 .1642773 1.30 0.196 -.1105732 . 5368957
zonar3 -.0779728 . 2418161 -0.32 0.747 -.5545098 . 3985642
Zonard . 5782543 . 2884667 2.00 0.046 . 0097848 1.146724
zonare -.2913559 . 2011399 -1.45 0.149 -. 687734 1050223
Zonar7? . 5656813 . 2241502 2.52 0.012 .1239576 1.007405
habizonal . 0859664 .140461 0.61 0.541 -.1908343 . 3627672
habizona2 -1189705 .1351064 0. 88 0.379 -.1472781 .3852191
habizona3 -.1929106 . 271397 -0.71 0.478 -. 7277415 . 3419202
habizonad .1255164 1254768 1.00 0. 318 -.1217556 . 3727884
habizonab .2705364 .1587232 1.70 0.090 -. 0422529 . 5833257
habizona6 .1893057 . 0915587 2.07 0.040 . 0088749 . 3697366
habizona? .1743855 .1248186 1.40 0.164 -. 0715893 .4203603
_cons 11.329309 . 2686418 42.41 0.000 10. 86369 11.92249

Elaborado por: Los autores



20

Al contrastar la significancia de los pardmetros las siguientes variables no son
significativas en el modelo: d_tipo, n_habita, n_garajes, antiguedad, d_patio, d_garaje,
d_tipopiso, d cableado, d_adosada, d_asocial, d_contami, d_ccomercial, d_educ,
d_transpub, dist_malecon, dist_contam, dist_ccomercial, dist_educ, dist_transpub,
zonarl, zonar2, zonar3, zonar4, zonar6, zonar?7, habizonal, habizona2, habizona3,
habizona4, habizona5 y habizona6. Puesto que el p-value de cada una son mayores a 0.05,
se establece que no son significativas a un 95% de confianza.

Para el segundo modelo a estimar se utiliz6 el comando robust e incluso cluster
(zona) para reducir méas la varianza. (Ecuacion 4.2). Es importante sefialar que con ayuda
del andlisis de conglomerados (cluster) se pretenden agrupar las variables con el fin de
obtener “la maxima homogeneidad en cada grupo y la mayor diferencia entre los grupos”.
(Universidad Abierta d Catalufia, n.d.), con la opcion de cluster se obtienen los mismos
coeficientes, pero se consiguen diferencias en los errores estandar de la varianza por la

arbitraria correlacion intragrupo.

Ecuacidn 4.2 Segunda estimacidn correspondiente al precio por metros cuadrado

LPrecio = d;jp, + mconstruccion + dyiso + Npavita + Nsalas + Mbaios
+ ngarajes + antiguedad + dpiscina + dpatio + dgaraje
+ dtipopiso + dprivada + drenatural + dcableado + dadosada
+ dasocial + dcontami + dccomercial + deduc + dtranspub

+ diStmalecon + diStcontam + diStccomercial + diSteduc

+ distiranspup + Zonarl + zonar2 + zonar3 + zonar 4

+ zonar6 + zonar7 + habizonal + habizona’ + habizona3
+ habizona4 + habizona5 + habizona6

+ habizona7, Robust Cluster (zona)

Elaborado por: Los autores

Al realizar el analisis de la segunda regresion (Tabla 4.2) la variable denominada
piso fue omitida porque existe un alto grado de colinealidad. Se obtuvo como coeficiente
de determinacién (R2) 81.05%, indicando que considerando dichas variables explicativas
el modelo sélo explica alrededor del 81.05%. Tomando como referencia la prueba T, los
coeficientes de mconstruccion, n_salas, d_educ y habizona7 son significativas al 95% de

confianza, puesto que el p-value es menor a 0.05.
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Tabla 4.2 Modelo de regresion Robust Standard Errors y Cluster: segunda estimacion correspondiente
al precio por metros cuadrado

Linear regression Mumber of obs = 262
F{ 5, a) = .
Prob = F = .
R-squared = 0.8105
RoOT MSE = .31663
(std. Err. adjusted for 7 clusters in zona)

| Robust
lprecio | coef. std. Err. T P=|t| [95% conf. Interwvall]
d_tipo LO7 37847 L1074018 0.69 0.518 -.189018 . 2365874
MCONSTruCC—~n . 0005002 0001707 2.93 0.026 0000824 000918

d_piso 0 {(omitted)
n_habita —-. 0190875 L 0695117 -0.27 0.793 -.1891766 .1510016
n_salas 132877 0480175 2.77 0.033 015383 . 250372
n_banos . 0549381 . 0309101 1.7 0.126 -. 0206962 .1305724
n_garajes L 0435191 L 0310007 1.40 0.210 -.0322369 L1193752
ant1guedad —-. 0067697 0047653 -1.42 0.205 -. 0184301 0048907
d_piscina . 1424865 .D486184 2.93 0.0286 .0235215 .2614515
d_patio . 0515574 L07534347 0.68 0.520 -.1230248 . 2361395
d_garaje L 2425682 L0295114 8.22 0. 000 L1703565 . 31478
d_tipopiso —. 069904 0772142 -0.91 0.400 —-. 2588403 1190323
d_privada LA4192017 . 1485998 2.82 0.0320 .0555911 L7B28123
d_renatural L1208677 L132768 0.91 0. 398 —-. 2040039 LA457393
d_cableado -. 0183365 .1318659 -0.14 0. 894 —-. 3410008 3043278
d_adosada -.1717134 .0541141 -2.17 0.019 —-. 3041258 -.039301
d_asocial -. 0729638 LOB4776E -0. 86 0.422 —-. 2804051 .134477
d_contami -. 0216888 0485083 -0.45 0.670 —-.1403842 0970067
d_ccomercial -. 01329282 .0455534 -0.31 0.77 -.1254034 L 097527
d_educ —-. 0482164 L026564 -1.82 0.119 -.1132161 LO0167833
d_transpub —. 140067 .0511343 -2.7 0.034 -. 2651881 —-.0149459
dist_malecon —-. 0287428 0114376 -2.51 0.046 -. 0567296 —. 000756
dist_contam -.0365731 . 0210886 -1.7 0.134 -. 088175 L0150288
dist_ccome-1 -. 0285071 L 0189309 -1.51 0.183 —-. 0748204 L0178151
dist_educ —. 018646 . 0268256 -0.7 0.513 —-.0B4286 . 046994
dist_traspub —-. 0142548 .0184548 -0.77 0.469 -.059412 L0309025
Zonarl .4026123 L 2184681 1.84 0.115 -.132196 L9371846
Zonar?2 2131612 .0OB71783 2.45 0.050 —-. 0001563 4264788
Zonar 3 -. Q779728 L1253049 -0.62 0.557 —-. 3845828 2288372
Zonard . 5782543 L 2134265 2.7 0.035 . 0560184 1.10049
zZonare —-.2913559 1069811 -2.7 0.034 -.5531291 -. 0295826
Zonary . 36536813 . 1459888 3.87 0.008 . 2084595 L9229021
habizonal . 0859664 L1302344 0. 66 0.534 —-. 2327056 LA4046385
habizona2 . 1189705 1421637 0. 84 0.435 —-. 2288915 4668326
habizona3 —-.1929106 1180804 -1.63 0.153 —. 481843 0980217
habizonag .1255164 LOB70269 1.44 0.199 -. 0874307 . 23846325
habizonas L 2705364 LA1273373 2.12 0.078 —-. 0410468 . 5821196
habizonaé . 1893057 1160239 1.63 0.154 —. 0945945 473206
habizona7 LA17432855 LO787302 2.21 0.069 -. 0182604 L 2670313
_cons 11. 39309 . 2028797 56.16 0. 000 10. B9666 11. 88952

Elaborado por: Los autores

En ambos modelos la mayoria de las variables explicativas no son significativas,
dado este suceso para el modelo predictivo se procederd a seleccionar las variables
independiente por la metodologia stepwise para el cual se va asumir un valor p del 15%

Si el valor p de la variable explicativa es mayor al 0.15 significa que dicha
variable es no significativa y por lo tanto se la deberia excluir del modelo.

Las variables que cumplieron la condicion mencionada, se las presenta en
siguiente Tabla 4.3, como se puede observar los coeficientes de las variables d_cableado
d_comercial, n_habita, d_contami, habizonal, zonar3, d_patio, dist_educ, dist_traspub,
d_renatural, d_tipo, d_tipopiso, d_educ, habizon2 son mayores a 0.15 por lo que no se las

consideraran en el modelo a estimar.
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Tabla 4.3 Metologia Stepwise correspondiente al precio
por metros cuadrado

begin with Tull model
p = 0.8940 >= 0.1500 removing d_cableado
p = 0.7993 >= 0.1500 removing d_ccomercial
p = 0.7888 == 0.1500 removing n_habita
p = 0.6330 >= 0.1500 removing d_contami
p = 0.3830 »>= 0.1500 removing habizonal
p = 0.5717 >= 0.1500 removing zonar3
p = 0.5820 >= 0.1500 removing d_patio
p = 0.5458 == 0.1500 removing dist_educ
p = 0.5461 >= 0.1500 removing dist_traspub
p = 0.4613 >= 0.1500 removing d_renatural
p = 0.4666 >= 0.1500 removing d_tipo
p = 0.3806 >= 0.1500 removing d_tipopiso
p = 0.3863 >= 0.1500 removing d_educ
p = 0.2305 == 0.1500 removing habizona2

Elaborado por: Los autores

La Tabla 4.4 muestra los resultados obtenidos con la metodologia stepwise, de acuerdo a
la significancia indiviual el p-value de cada una de las variables del modelo estimado es
menor a 0.05, por lo que a un 95% de confianza las variables son signficativas. Dado el
R2 del 0.7891, los atributos seleccionados aportan a la variable dependiente LPrecio en
78.91%.

Tabla 4.4 Modelo de regresion Robust Standard Errors y Cluster: Tercera estimacién
correspondiente al precio por metros cuadrado

Linsar regression Numher of ohs = 262
F{ &, gl =

Prob = F = -

VENTA B-=squared = 0.7891

Loot MSE = .32133
(8cd. Err. adjusted for 7 clusters in =ona)l

Robust

lprecio Cosf. Srd. Err. T =t [25% Conf. Imnterwvall
zonar3 - 4428739 1085671 4.08 o_oon? 1772198 _T08528
moonstruccion 0005121 0001475 3.47 0.013 0001512 _ooog129
habizonalb 2319829 0232796 3.97 0000 1750197 2889461
n_salas 1557467 0453385 3.44 0.014 . 044 8075 266686
n_banos 0675595 0192399 3.51 0.013 0204812 1146378
Hist_ccomercial -.0283933 _0114579 -2.48%8 0_048 -.0564299 —. 0003567
TOLArE - 3175126 . 052557 6.04 0.001 1889103 4461149
d piscina .1sz28011 038104 4. 80 0.003 0895641 2760381
habizonal -.2413596 0417264 -5._178 o_o001 -.3434605 —.1392587
d_garaje 2231039 01757192 12 .69 0_00o0 1800893 2661186
ZOnAars 25932680 .063951 4.06 0007 1028861 -4158509
zonard . 8557609 0738171 11.59 0000 6151369 1.0363485
habizmona? 1582611 . 0424268 3.73 0_010 - 0544465 2620758
d_adosada -. 2526781 - 0291277 -5._14 0_oo0z2 -.3728%892 -.132467
zonarl . 1482779 05371717117 13.91 0.000 6166885 .B798673
habizonad .0806453 0233524 3.45 0.014 023504 1377867
habizonad 1223148 0236582 5.17 0002 0644253 1802044
zonar? 1.107832 0451241 24 _55 0_00o0 _9974171 1.218246
d_transpub -_.1594456 051547 -3.09 0021 -.2855764 -.0333147
dist _malecon -.0314249 0084651 -3.11 0.010 -.0521384 —. 0107115
_cons 11.1711 1053924 106.00 0000 10.91322 11.4283%

Elaborado por: Los autores
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Por lo tanto el modelo econométrico final queda especificado de la siguiente

manera (Ecuacién 4.3):

Ecuacidn 4.3 Estimacién final correspondiente al precio por metros cuadrado

LPrecio = 11.17 + 0.44 Zonar3 + 0.0005 mconstruccion + 0.23 Habizona5
+ 0.16 ngq10s + 0.07 npgios — 0.03 distocomerciar + 0.32 Zonar?2
+ 0.18 dpiscing — 0.24 habizona3 + 0.22 dgy4rqj. + 0.26 Zonar6
+ 0.86 Zonar4 + 0.16 Habizona7 — 0.25 d ;40sqqa + 0.75 Zonarl
+ 0.08 Habizona4 + 0.12 habizona6 + 1.11 Zonar7 — 0.15 dygnspus
— 0.03 distmaiecon

Elaborado por: Los autores

Dado que el modelo planteado tiene una forma semilogaritmica, los coeficientes

obtenidos son semielasticidades, lo que significa que un cambio en una caracteristica o

atributo determinado de la vivienda ocasionard una variacion porcentual en el precio. A

partir de la Tabla 4.4 y la Ecuacion 4.3, se establecen los siguientes resultados:

Para aquellas viviendas que se encuentra en la zona LFC Salitre (Zonar3), la variable
dependiente precio aumenta en un 44% si se encuentra ubicada en zonar3, respecto
a la zona base que es Alborada, Garzota y Sauces 1, y manteniendo constante metros
de construccion, nimero de bafios, nimero de salas, distancia del centro comercial e
independiente si tienen acceso a la piscina, garaje, transporte publico, malecén,
vivienda adosada incluso de la interaccién entre el niUmero de habientes y zona.
Cuando la construccién de la vivienda se incrementa en un metro cuadrado, el precio
aumenta en 0.05% manteniendo constante nudmero de bafios, niUmero de salas,
distancia del centro comercial e independiente la zona o si tienen acceso a la piscina,
garaje, transporte publico, malecén, vivienda adosada incluso de la interaccion entre
el nimero de habientes y zona.

Considerando la interaccion entre nimero de habientes y la zona (habizona5), el
precio disminuiria en 23% si el nimero de habitantes es mayor a 3 y corresponde a
la zona base, manteniendo los demas factores constantes.

Cuando se incrementa el nimero de salas de la vivienda, el precio aumenta en un 16%
manteniendo constante las demas variables.

Asi mismo a medida que aumente el nimero de bafios, el precio de la vivienda
incrementara en un 7% manteniendo constante metros de construccion, nimero de

salas, distancia del centro comercial e independiente si tienen acceso a la piscina,
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garaje, transporte publico, malecon, vivienda adosada incluso de la interaccion entre
el nimero de habientes y zona.

Si la vivienda no cuenta con un centro comercial proximo a la vivienda, el precio
disminuird en un 3%, manteniendo los demas factores constantes e
independientemente del sector.

Considerando que la vivienda se ubique en la Urdesa (Zonar2), el precio aumenta en
32% cuando se encuentra situada al zonar2, respecto a la zona base, manteniendo
constante metros de construccion, nimero de bafios, nimero de salas, distancia del
centro comercial e independiente si tienen acceso a la piscina, garaje, transporte
publico, malecdn, vivienda adosada incluso de la interaccion entre el nimero de
habientes y zona.

Si la vivienda posee piscina, su precio incrementara en un 18%, manteniendo
constante metros de construccion, numero de bafios, numero de salas, distancia del
centro comercial e independiente si tienen acceso a garaje, transporte publico,
malecon, vivienda adosada incluso de la interaccién entre el nimero de habientes y
zona.

Con respecto a la interaccion entre numero de habientes y la zona (habizona3), el
precio aumentaria en 24% si el nimero de habitantes es mayor a 3 y la zona
corresponde a LFC Salitre, manteniendo los demas factores constantes.

Si la vivienda posee garaje, el precio de la misma aumentara en un 22% manteniendo
constante las demas variables

Si la vivienda pertenece al sector Terminal Terrestre (Zonar6) el precio aumentaria el
26%. respecto a la zona base, manteniendo constante metros de construccion, nimero
de bafios, nimero de salas, distancia del centro comercial e independiente si tienen
acceso a la piscina, garaje, transporte publico, malecon, vivienda adosada incluso de
la interaccion entre el nimero de habientes y zona.

Para aquellas viviendas que se encuentra en Via a la Costa (Zonar4), la variable
dependiente precio aumentaria en un 86% si se encuentra ubicada en el zonar4,
respecto a la zona base, manteniendo constante metros de construccion, niumero de
bafios, nimero de salas, distancia del centro comercial e independiente si tienen
acceso a la piscina, garaje, transporte publico, malecon, vivienda adosada incluso de

la interaccion entre el nimero de habientes y zona.
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Dado la interaccion entre numero de habientes y la zona (habizona7), el precio
aumentaria en 16% si el nimero de habitantes es mayor a 3 y el sector es
Samborondon, manteniendo los demaés factores constantes.

Si la vivienda no estd adosada, su precio disminuird en un 25%, manteniendo las
restantes caracteristicas constantes.

Considerando que la vivienda se ubique en la Ceibos (Zonarl), el precio aumentaria
en un 75% si perteneciera al zonarl, respecto a la zona base, manteniendo constante
metros de construccion, nimero de bafios, numero de salas, distancia del centro
comercial e independiente si tienen acceso a la piscina, garaje, transporte pablico,
malecon, vivienda adosada incluso de la interaccién entre el nimero de habientes y
zona.

El precio aumentaria en 8%, si el nimero de habitantes es mayor a 3 y la zona
(habizonad), corresponde a Via a la Costa, manteniendo los demas factores
constantes.

Con respecto a la interaccion entre numero de habientes y la zona (habizona6), el
precio aumentaria en 12% si el nimero de habitantes es mayor a 3 y la zona
corresponde a Terminal Terrestre, manteniendo los demas factores constantes

El precio de la vivienda aumentara en un 111% si se encuentra ubicada en
Samborondon (zonar7) respecto a la zona base, manteniendo constante metros de
construccion, nimero de bafios, nimero de salas, distancia del centro comercial e
independiente si tienen acceso a la piscina, garaje, transporte publico, malecén,
vivienda adosada incluso de la interaccién entre el nimero de habientes y zona.

Si la vivienda tiene acceso al transporte publico, el precio disminuird en un 15%
manteniendo lo demas constantes.

Si la vivienda no se encuentra cerca de malecon, su precio disminuird en un 3%,

manteniendo lo demas constantes.

4.1.2 Modelo de Costo del alquiler por Metro cuadrado

El costo de alquiler de un inmueble estd formado por las caracteristicas o

atributos que influyen de manera positiva o negativa dependiendo del valor que se le dé

al momento de alquilarla.
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Por medio de un modelo de costo de alquiler se busca explicar el costo del
inmueble tomando en consideracion atributos (Ubicacion de la vivienda, m2 de
construccién, salas, bafios, piscina, material del piso, vista, area social) y en funcién a
cada uno se obtendrén sus respectivas valoraciones.

En otras palabras, el modelo va a permitir analizar como cada atributo influye
en el costo que se le asigne al inmueble.

Una vez que se ha explicado que el costo depende de las caracteristicas del
inmueble, la idea es crear un modelo econométrico que explique la relacion entre el costo
y sus caracteristicas para luego analizar los resultados y estimar la valoracion de cada
atributo.

Para estimar el modelo del costo del alquiler por metro cuadrado se realizara una
serie de procedimientos. En primera instancia se plantara una regresion en el que incluira
todas las variables independientes que corresponden a los atributos que influyen en el
precio del alquiler (Ecuacion 4.4), a partir de esto se podréa observar las variables que son

significativas en el modelo.

Ecuacién 4.4 Primera estimacion del modelo del costo de alquiler por metro cuadrado
LPrecio = dy,, + mconstruccion + dyiso + Npapita + Nsatas + Nbasios T Ngarajes
+ antiguedad + dpiscina + dpatio + dgaraje + dtipopiso + dprivada

+ drenatural + dcableado + dadosada + dasocial + dcontami + dccomercial
+ deduc + dtranspub + dlStmalecon + dlStcontam + dlStccomercial

+ disteqyc + distiranspup + Zonarl + zonar2 + zonar3 + zonar 4
+ zonar6 + zonar7 + habizonal + habizona2 + habizona3
+ habizona4 + habizona5 + habizona6 + habizona7, Robust

Elaborado por: Los autores

Los resultados que se obtuvieron del primer modelo a estimar, se presentan en
la Tabla4.5. A partir de la medida de ajuste R2 del 86.41%, y la prueba de significancia
individual: mconstruccion, n_salas, n_garajes, d_piscina, d_tipopiso, d_renatural y

dist_educ, resultaron significativas puesto que el p-values es pequefio.



Tabla 4.5 Modelo de regresion Robust Standard Errors: Primera estimacion correspondiente al

costo de alquiler por metro cuadrado

d_tipo
MCONSTruCc~n
d_piso
n_habita
n_salas
n_banos
n_garajes
antiguedad
d_piscina
d_patio
d_garaje
d_tipopiso
d_priwvada
d_renatural
d_cableado
d_adosada
d_asocial
d_contami
d_ccomercial
d_educ
d_transpub
dist_malecon
dist_contam
dist_ccome~]
dist_educ
dist_traspub
zonarl
zonar?2
zonar 3
zonard
zonare
zonar?
habizonal
habizona2
habizona3
habizonad
habizonas
habizonaé
habizona?
_cons

Linear regression

. 0904818
.0014233

0

.0363016

. 203054

0782473
0281852
. 0061765
2810241
0027267
. 2181434
. 2954036
. 0381964
2010912
0027259
. 0924522
.1849915
. 0418382
.2104311
. 0506689
. 0935134
0050648
. 0056092
. 0340565
. 0450965

-.01109

1686972
. 3900422
. 4999892
1938732
. 8034911
. 6341907
. 2050717
. 0089344
. 0632989
.0338472
. 3740429
.1253856

. 035202
5.63728

(omitted)
. 0497902
. 0B02272
0372991
. 0365088
. 0045702
. 0729262
0781992
.10214495
1127328
1711744

.104945
.0O752B82
. 0O78B731
. 0936006
0931373

.115819
0713191
. DOB800B2

013335
. 01897495
. 0278555
. 0230765
0273041
L 2717271
.1954688
. 3385258
. 3477306
. 2426187
. 2414745
.1502522
.1529892
. 1684264
. 2122893

.156132

.105193
.1380875
. 2581891

CO0O0O00000O0O000000000000000000000000000 OO0

Number of obs
F( 28, 206)
Prob = F
R-squared
ROOT MSE

[95% conf.

-. 2444872
. 0009579

-.1344654
. 0448823
. 0047104

-. 0437937

-.0151868
1372467

-.1514466

016751
. 0731456

-. 2992818

-. 0058129

-.1457084

-.0630499
. 0004535

-. 2254628

4387736

191277

. 0799951

0212257

. 0430282

. 0208618

. 0905929

. 0649214

. 3670255

. 0046664

-1.167409
-.491694

-1.281825

1581124

. 0911575

. 3105597

. 3953595

. 3846911

0662253

-. 0820074

-.2370439
5.128248

I

245
57.03
0. 0000
0. 8641
. 32739

nterval]

.0635235
.D01B8E7

0618621
. 3612257
.1517843
.1001641
. 0028339
4248014
.1568999
.4195358
. 5176616
. 3756746
. 40794952
1511602
. 2479542
. 3695295
.1417864
L.0179115
. 0899401
. 2670218
.0313553
. 0318098
. 0889749

. 0004
0427414
7044198
. 7754181
.1674303
8794404
-.325157
1.110269
. 53013009
. 2926909
. 2687616
. 4523855
. 681E604
3327786
. 3074479
6.146312

Elaborado por: Los autores
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Como segundo punto, se procedié a estimar la regresion que se aprecia en la

como resultado lo expuesto en la Tabla 4.6.

Ecuacién 4.5 Segunda estimacién del modelo del costo de alquiler por metro cuadrado

P = dtipo + mconstruccion + dpiso + Nhavita + Nsalas + Npatios + ngarajes
+ antlguedad + dpiscina + dpatio + dgaraje + dtipopiso + dprivada

+ drenatural + dcableado + dadosada + dasocial + dcontami
+ dccomercial + deduc + dtranspub + dlStmalecon + dLStcontam

+ distccomerciat T diSteqye + disStirgnspup + Zonarl + zonar2
+ zonar3 + zonar 4 + zonar6 + zonar7 + habizonal
+ habizona2 + habizona3 + habizona4 + habizona5
+ habizona6 + habizona7, Robust cluster(zona)

Elaborado por: Los autores

Ecuacidn 4.5, es importante sefialar que son las mismas variables del primero modelo con

la diferencia que se utiliza el comando cluster (zona) para disminuir la varianza. Teniendo
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Tabla 4.6 Modelo de regresion Robust Standard Errors y Cluster: Segunda estimacion
correspondiente al costo de alquiler por metro cuadrado

Linear regression Number of obs = 245
F{ 5, 6) = .
Prob = F = .
R-squared = 0.8841
ROOT MSE = .32739
{(std. Err. adjusted for 7 clusters in zona)

| robust
Tprecio | Coef. std. Err. T P=|t]| [95% conf. Interwval]
_____________ e ___T
d_tipo —-. 0904818 .1146199 -0.7 0.460 -. 3709466 . 1899829
mMCoOnNsSTrucc—n . 0014233 . 000414 3.44 0.014 . 0004104 . 0024362

_piso o  {omitted)
n_habita —. 032632016 . 0779704 -0.47 0.658 -. 2270885 .1544852
n_salas . 203054 . 063837 3.18 0.019 . 0488504 . 3592576
n_banos .07B2473 . 0405301 1.93 0.102 -. 0209262 1774209
n_garajes . 0281852 . 032091 0. 88 0.414 -. 0503387 1067091
ant1guedad —. 0061765 . 0017632 -3.50 0.0132 -. 0104909 —. 001862
d_piscina . 2810241 . 0547372 5.13 0.002 .1470871 414961
d_patio 0027267 .0BB2151 .03 0.97 —. 2082341 . 2136874
d_garaje . 2181434 . 0542492 4.02 0.007 . 0854003 . 3508865
d_tipopiso . 2954036 .1152035 2.56 0.0432 .01322661 . 5775411
d_privada . 0281964 .1589844 0. 24 0.818 -.3508243 4272171
d_renatural . 2010912 047077 4,27 0.005 . 0858964 . 3162859
d_cableado . 0027259 .1053437 0.03 0.980 -.2550408 . 2604926
d_adosada . 0924522 .0BO1422 1.04 0. 240 -.1256709 . 3105752
d_asocial .1849915 .071384 2.59 0.041 .0103212 . 3596619
d_contami —.D41E8382 . DBeB0276 -0.63 0. 550 —. 20324019 .1197255
d_ccomercial —. 2104311 1221027 -1.7 0.136 -. 53092057 .0BE3435
d_educ —. 0506689 . 0BG69924 -0.58 0. 581 -.26325315 .1621937
d_transpub .0935134 . 0554386 1.69 0.1432 —. 04214 . 2291667
dist_malecon . 0050648 . 007577 Q.67 0.529 —-. 0134757 . 0236052
dist_contam —. 0056092 . 0166581 -0.34 0.748 -.0463702 .0251518
dist_ccome-~] . 0240565 . 0209998 1.10 0. 314 -.0417971 .1099102
dist_educ —. 0450965 .0107334 -4.20 0.006 -.0713602 —. 0188328
dist_traspub -. 01109 . 0201889 -0.55 0.603 -. 0604904 .0383104
Zonarl . 168697 . 307749 Q.55 0.603 —. 53843375 . 9217318
Zonar2 . 3900422 .1298538 3.00 0.024 . 0723014 .7O77EB3
zonar 3 —.4999892 . 3772278 -1.33 0.233 -1.423032 .423054
zonar4 .1938732 . 3559501 0.54 0.606 -.6771052 1.064852
Zonare —. 8034911 . 3469599 -2.32 0.060 -1.65247 . 0454892
Zonar7? . 6341907 . 30999946 2.05 0.087 -.1243511 1.392732
habizonal . 2050717 . 0915485 2.24 0. 066 -.0189394 . 4290827
habizona2 —. 0089344 . 08432015 -0.09 0.928 —. 239682 .2218131
habizona3 —. 0632989 . 0797384 0.7 0.458 —. 2584117 .13218139
habizonad .033847 .1205663 0.28 0.788 -. 2611679 . 3288623
habizonas . 3740429 .10549032 3.55 0.012 .1159175 . 63221683
habizonab .1253856 .1032535 1.21 0.27 -.1272665 . 3780378
habizona7 .035202 1235466 .28 0.785 —. 2671056 . 33750986
_Cons 5.63728 1663167 33.89 0.000 5.230317 6.044242

Elaborado por: Los autores

En este caso el modelo presenta un R2 del 86.41%, ademas la variable d_piso
fue omitida por presentar alto grado de colinealidad y las variables significativas del
modelo son: mconstruccion, n_garajes, d_piscina, d_tipopiso, d_renatural, d_asocial,
habizona3 y habizonab

Para seleccionar las variables significativas del modelo predictivo alquiler, se
utiliza la metodologia stepwise asumiendo un valor p del 5%. Si el valor p de la variable
es mayor a 0.05 significa que dicha variable no es significativa en el modelo. (Tabla 4.7)

Tabla 4.7 Metologia Stepwise correspondiente al costo
de alquiler por metros cuadrado

begin with full model”

p = 0.9802 >= 0.0500 removing d_cableado

p = 0.9760 >= 0.0500 remowving d_patio

p = 0.9279 == 0.0500 removing habizonaz2

p = 0.8141 >= 0.0500 removing d_privada

p = 0.7765 >= 0.0500 removing habizona?

p = 0.7282 >= 0.0500 removing habizona4

p = 0.7020 >= 0.0500 removing dist_contam
p = 0.5958 »>= 0.0500 remowving dist_traspub
p = 0.5859 >= 0.0500 removing dist_malecon
p = 0.5710 == 0.0500 removing habizona3

p = 0.5281 == 0.0500 removing n_habita

p = 0.5329 >= 0.0500 removing d_educ

p = 0.3784 >= 0.0500 remowving zonard

p = 0.4463 >= 0.0500 removing n_garajes

p = 0.3092 >= 0.0500 removing d_adosada

p = 0.2607 >= 0.0500 removing dist_ccomercial
p = 0.2016 >= 0.0500 remowving d_tipo

p = 0.0873 >= 0.0500 removing d_tipopiso

p = 0.0631 >= 0.0500 removing antiguedad

Elaborado por: Los autores
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De acuerdo a la definicion de la metodologia stepwise las variables: d_cableado,
d_patio, habizona2, d_privada, habizona7, habizonad, dist_contam, dist_traspub,
dist_malecon, habizona3, n_habita, d_edu, zonar4, n_garajes, d_adosada, dist_comercial,
d_tipo, d_tipopiso, antiguedad resultaron ser excluidas del modelo y el valor de los
coeficientes que resultaron significativos se presentan a continuacion (Tabla 4.8):

Tabla 4.8 Modelo de regresién Robust Standard Errors y Cluster: Tercera estimacion
correspondiente al precio por metros cuadrado

Linear regression Mauber of ohs = 245
Fi &, 51 =

Prob = F = R

ALQUILER R-scuared = 0.8550
Loot MEE =  _3234%

(5td. Err. adjusted for 7 clusters in =zona)

Robust

lprecio Coef. gtd. Err. T =] [28% Conf. Interwvall
Zonard -.554348 _1242215 -4 _46 0.004 -_8583069 —-_250389
mConstruccion 0018345 0003365 5.45 o_0o02 _oopioiiz? 0026579
habizonal 2207714 0252648 8.4 0. 000 1589533 2825946
n_salas 1683181 049601 3.39 0. 015 0469489 2896873
n_banos 1123983 0375374 2.99 o.024 0205477 204249
Zonars —. 6254761 124328 -5.03 o_oo02 -_.9296957 -.3212564
d_transpub 1308522 0145503 &_99 0. 000 0952489 1664564
d_piscina 2347091 0507706 4. .62 0. 004 1104779 . 3589403
Zonarl 2861087 0607344 4.71 0.003 1371497 _4347204
d_garaje -3208117 _DedB019 5.10 0.002 17224702 1823762
TOonAarg -3459246 0321927 10.12 0_000 2622581 _ 4295912
zZonar? _ 4943342 _Dgg1621 .61 o.001 2786079 _T100&06
d renatural 2602959 0889141 2.93 0.026 0427309 4718608
habizonaZ -.4803421 1014118 o Y 0.003 -. 1284879 -.2321963
habizonad -. 1715193 0523739 -3.35 0. 016 -.3033473 -.0470387
d_asocial 2116612 08635562 2.45 0.050 0003577 _ 4229648
d_contami -. 0644313 0231004 -2.19 0.032 -.12095& - 0073066
d_ccomercial -. 2912626 061781 -4.711 0.003 - 4424352 -.1400901
habizonalb 4192076 0291443 16.44 0. 000 4078941 5505212
_cons 542066 1273269 42 57 0. 000 5.109103 5.73221%

Elaborado por: Los autores
Como se puede observar el R2 es de 0.8550, interpretdndose que la proporcion
que las caracteristicas influyen en el precio del alquiler es de 85.50%, siendo el modelo

predictivo final el siguiente (Ecuacion 4.6):

Ecuacion 4.6 Estimacion final correspondiente al costo de alquiler por metros cuadrado
LPrecio = 5.42 4+ 0.28 zonar1 + 0.35 Zonar2 — 0.55 Zonar3 — 0.62 Zonar6
+ 0.49 Zonar7 + 0.0018 mconstruccion + 0.11 nypg50s + 0.16 Nggias
+0.21 dgsociar = 0.29 decomerciat — 0-64 deontami + 0.33 dgaraje
+ 0.23 dpiscing + 0.26 drenaturar + 013 diranspup — 0.48 habizona?2
+ 0.22 Habizona3 — 0.17 Habizona4 + 0.48 Habizona5

Elaborado por: Los autores
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A partir de los resultados finales expuestos en la Tabla 4.8 y la Ecuacion 4.6, se

puede sefalar lo siguiente:

Para aquellas viviendas que se va alquilar y se encuentra en Ceibos (Zonarl), la
variable dependiente precio aumentara en un 28% si correspondiera al zonarl,
respecto a la zona base que es la Alborada, la Garzota y Sauces I, manteniendo
constante metros de construccion, nimero de bafios, nimero de salas e independiente
si tienen acceso al area social, centro comercial, piscina, vista a recursos naturales,
transporte publico, fuente de alguna contaminacion, garaje, incluso de la interaccion
entre el nimero de habientes y zona.

Si las viviendas se encuentran en Urdesa (Zonar2), el precio aumentaria en 35% si
perteneciera al zonar2, respecto a la zona base, manteniendo constante metros de
construccion, nimero de bafios, nimero de salas e independiente si tienen acceso a
area social, centro comercial, piscina, vista a recursos naturales, transporte publico,
fuente de alguna contaminacion, garaje, incluso de la interaccion entre el nimero de
habientes y zona.

Considerando que la vivienda se ubique en LFC Salitre (Zonar3), el precio
disminuiria en un 55% si perteneciera al zonar3, respecto a la zona base, manteniendo
constante metros de construccion, nimero de bafios, nimero de salas e independiente
si tienen acceso al area social, centro comercial, piscina, vista a recursos naturales,
transporte publico, fuente de alguna contaminacion, garaje, incluso de la interaccion
entre el numero de habientes y zona.

Si la vivienda pertenece al sector Terminal Terrestre (Zonar6), el precio disminuiria
en un 62% si correspondiera al zonar6, respecto a la zona base, manteniendo
constante metros de construccion, nimero de bafios, nimero de salas e independiente
si tienen acceso al area social, centro comercial, piscina, vista a recursos naturales,
transporte publico, fuente de alguna contaminacion, garaje, incluso de la interaccion
entre el nimero de habientes y zona.

Para aquellas viviendas que se encuentra en Samborondén (Zonar7), la variable
dependiente precio aumentaria en un 49% si perteneciera al zonar7, respecto a la zona
base, manteniendo constante metros de construccion, nimero de bafios, niUmero de

salas e independiente si tienen acceso al area social, centro comercial, piscina, vista a
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recursos naturales, transporte publico, fuente de alguna contaminacion, garaje,
incluso de la interaccidn entre el niUmero de habientes y zona.

El precio incrementaria en un 0.18%, frente al aumento de un metro de construccion,
manteniendo constante nimero de bafios, nimero de salas e independiente de la zona
0 si tienen acceso al area social, centro comercial, piscina, vista a recursos naturales,
transporte publico, fuente de alguna contaminacion, garaje, incluso de la interaccion
entre el nUmero de habientes y zona.

Asi mismo a medida que aumente el nimero de bafos, el precio de la vivienda
incrementara en un 11%, manteniendo constante las demas variables.

Dado un aumento de una unidad en el nimero de salas el precio aumentaria en 16%,
manteniendo constante los demas factores e independiente de la ubicacion de la
vivienda.

Si la vivienda posee &rea social, su precio aumentara en un 21%, manteniendo
constante las demaés variables.

Si las viviendas cuentan con un centro comercial, el precio disminuira en un 29%,
manteniendo constante las demas variables.

Si existe una fuente de contaminacién cercana a la vivienda, su precio disminuira
significativamente en un 64%, manteniendo constante las demas variables.

Si la vivienda posee garaje, su precio aumentara en un 33%, manteniendo constante
las demas variables, manteniendo constante las demés variables.

Si la vivienda posee piscina, su precio aumentara en un 23%, manteniendo constante
las demas variables.

Si la vivienda tiene vista a recursos naturales como lagos, rios, bosques su precio
aumentard en un 26%, manteniendo constante las demas variables.

Si existe un paradero publico cercano a la vivienda su precio aumentara en un 13%,
manteniendo constante las demés variables.

Considerando la interaccién entre nimero de habientes y la zona (habizona2), el
precio disminuiria en 48% si el numero de habitantes es mayor a 3 y la zona
corresponde a Urdesa, manteniendo los demas factores constantes.

Con respecto a la interaccion entre namero de habientes y la zona (habizona3), el
precio aumentaria en 22% si el nimero de habitantes es mayor a 3 y la zona

corresponde a Pascuales, manteniendo los demas factores constantes.
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e Dado la interaccion entre numero de habientes y la zona (habizona4), el precio
disminuiria en 17% si el namero de habitantes es mayor a 3 y el sector es Via a la
Costa, manteniendo los demas factores constantes.

e El precio aumentaria en 48%, si el nimero de habitantes es mayor a 3 y la zona
(habizonab), corresponde a la zona base, manteniendo los demaés factores constantes.

Una vez que se han obtenido ambos modelos econométricos tanto para venta
como alquiler el siguiente paso es reemplazar los atributos (Variables independientes) por

sus respectivos valores los resultados obtenidos se muestran en la Tabla 4.9.

Tabla 4.9 Valores de la casa modelo y calculo del costo alquiler anual estimado

Variable Coeficientes Casa modelo Calculo para el costo
alquiler de todas las anual de alquiler
zonas Alborada, Garzota,
Sauces |
Constante 5.42 5.42 5.42
zonarl 0.29 0.00 0.00
zonar?2 0.35 0.00 0.00
zonar3 (0.55) 0.00 0.00
zonar6 (0.63) 0.00 0.00
zonar7 0.49 0.00 0.00
mconstruccion 0.00 245.86 0.45
n_banos 0.11 3.50 0.39
n_salas 0.17 1.00 0.17
d_asocial 0.21 1.00 0.21
d_ccomercial (0.29) 1.00 (0.29)
d_contami (0.64) 0.00 0.00
d_garaje 0.33 1.00 0.33
d_piscina 0.23 0.00 0.00
d_renatural 0.26 0.00 0.00
d_transpub 0.13 1.00 0.13
habizona2 (0.48) 0.00 0.00
habizona3 0.22 0.00 0.00
habizona4 (0.18) 0.00 0.00
habizonab 0.48 1.00 0.48
Costo de 7.29
alquiler
estimado
Costoen $ 1,472.42
Costo de 17,669.10
alquiler anual
estimado

Elaborado por: Los autores
Para obtener el valor de la variable dependiente Lprecio en ambos modelos, se
procede a reemplazar las variables independientes, las cuales van a tomar los valores que

aparecen en la columna casa modelo de todas las zonas.
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Las variables zonar 1, zonar 2, zonar 3, zonar 6, zonar 7 toman el valor de cero
debido a que se refiere a zonas como los Ceibos, Urdesa, LFCSalitre, TTPascuales y
Samborondon respectivamente y no abarca la zona objeto de estudio que se encuentra
identificada con la variable zonar 5 que corresponde a la Alborada, Garzota y Sauces 1.

Los valores de la variable mconstruccion y n_bafios son el promedio
considerando todas las zonas tanto ventas y alquiler.

Los valores de las variables n_salas, d_asocial, d_ccomercial, d_contami,
d_garaje, d_piscina, d_renatural y d_transpub, se obtuvieron mediante frecuencias
considerando todas las zonas.

Los valores de las variables habizona2, habizona3, habizona4 toman el valor de
cero a excepcion de la variable habizonab que toma el valor de uno por ser la zona objeto
de estudio del presente trabajo.

Los resultados que se presentan en la columna 4 corresponden al costo anual de
alquiler que es el producto entre los coeficientes con las caracteristicas de la casa modelo.

Donde, LPrecio = 7.29 es el Costo estimado de alquilar. Debido a que se
requiere el precio en dolares se aplica exponencial a ambos lados de la ecuacion para
obtener el Costo ($) = 1472.42 y el Costo Alquiler anual ($) = 17669.10

Para obtener el precio de compra en dolares se utiliza la misma I6gica que en el
caso de alquiler, por lo tanto  LPrecio = 11.70 donde se aplica a ambos extremos
exponencial para eliminar el efecto del Logaritmo y de esta manera tener el precio de una

casa modelo Precio = 120438.50 (Tabla 4.10)
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Tabla 4.10 Valores de la casa modelo y célculo del precio de compra

Variable venta Coeficientes  Casa modelo de  Calculo para precio
todas las zonas ~ de compra alquiler
Alborada, Garzota,

Sauces |

Constante 11.17 11.17 11.17
zonarl 0.75 0.00 0.00
zonar2 0.32 0.00 0.00
zonar3 0.44 0.00 0.00
zonar4 0.86 0.00 0.00
zonar6 0.26 0.00 0.00
zonar7 1.11 0.00 0.00
mconstruccion 0.00 245.86 0.13
n_banos 0.07 3.50 0.24
n_salas 0.16 1.00 0.16
d_garaje 0.22 1.00 0.22
d_adosada (0.25) 0.00 0.00
d_piscina 0.18 0.00 0.00
d_transpub (0.16) 1.00 (0.16)
dist_ccomercial (0.03) 0.85 (0.02)
dist_malecon (0.03) 8.33 (0.26)
habizona3 (0.24) 0.00 0.00
habizona4 0.08 0.00 0.00
habizonab5 0.23 1.00 0.23
habizona6 0.12 0.00 0.00
habizona7 0.1582611 0.00 0.00
Precio de la 11.70

vivienda

Precioen $ 120,438.50

Elaborado por: Los autores

Una vez calculado el precio de la vivienda y el del alquiler se puede estimar el

Ratio PER reemplazando los valores obtenidos en la siguiente formula:

Precio de venta

PER =
Precio de alquiler anual
120,438.50
PER=————-=7
17,669.10

Lo que significa que el precio de compra equivaldria a una renta de alquiler de

7 afnos.

4.1.3 Evolucion del PER
El nivel del Ratio PER permite determinar si hay una sobrevaloracion de la

vivienda en ese sector al ser comparado con otras economias. Por lo tanto, el PER
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obtenido en este estudio para las zonas Alborada, Sauces | y Garzota se procede a
compararlo con el PER de Espafia que en el 2012 fue de 22.8 por encima de 19.5 que es
el promedio desde 1985 hasta el 2001, afio en que se podréa situar el comienzo de la
burbuja de precios.

Por lo tanto el PER que se obtuvo en este estudio esta por debajo de la media
del PER de Espafia, ya que el mismo es de 7 afios lo que significa que no hay indicio de
una burbuja de precios y al obtener un Ratio bajo, las viviendas en esta zona estan mas
baratas respecto a otras.

4.2 Comprar o alquilar

4.2.1 Resultado del Modelo Financiero para una casa modelo

Para este modelo se ha considerado: el depdsito, el costo de la hipoteca, los
intereses, el impuesto predial, el seguro, el mantenimiento, beneficio Tributario, Costo
acumulado incluido el Costo de Oportunidad, ganancia neta, en caso de venderla los
tramites legales junto con el pago del broker y la plusvalia.

»  Deposito

En el presente modelo se encontré que el valor de la casa tipica para la zona
propuesta es de 118.057,14 dolares, el cual va a ser financiado por el Biess a 25 afios
plazo con una tasa anual del 8.69%

»  Costo de Hipoteca

El costo de la hipoteca sera el valor de la amortizacion (Tabla 4.11), ya que es el
valor que conforme pasa el tiempo se va graduando con las cuotas canceladas, es decir,

es el reembolso gradual de la deuda.



Tabla 4.11 Amortizacion de la deuda

n Interes Amortizacion Saldo Capital
(0] $94.445.71
1 $9.374.73 $8.207.33 $1.167.40 $93.278.31
2 $9.374.73 $8.105.89 $1.268.85 $92.009.47
3 $9.374.73 $7.995.62 $1.379.11 $90.630.36
4 $9.374.73 S 7.875.78 S 1.498.95 $89.131.41
5 $9.374.73 $7.745.52 $1.629.21 $87.502.20
6 $9.374.73 $7.603.94 $1.770.79 $85.731.41
7 $9.374.73 $ 7.450.06 $1.924.67 $83.806.74
8 $9.374.73 $7.282.81 $2.091.93 $81.714.81
9 $9.374.73 $7.101.02 $2.273.71 $79.441.10
10 $9.374.73 $ 6.903.43 $2.471.30 S 76.969.80
11 $9.374.73 $ 6.688.68 $ 2.686.06 $74.283.74
12 $9.374.73 $ 6.455.26 $2.919.47 $71.364.27
13 $9.374.73 $6.201.55 $3.173.18 $68.191.09
14 $9.374.73 $5.925.81 S 3.448.92 $64.742.17
15 $9.374.73 $5.626.09 $3.748.64 $60.993.53
16 $9.374.73 $ 5.300.34 S 4.074.39 $56.919.14
17 $9.374.73 $4.946.27 $4.428.46 $52.490.68
18 $9.374.73 $4.561.44 $4.813.29 $47.677.39
19 $9.374.73 $4.143.17 $5.231.57 $42.445.82
20 $9.374.73 $ 3.688.54 $5.686.19 $ 36.759.63
21 $9.374.73 $3.194.41 $6.180.32 $30.579.32
22 $9.374.73 $2.657.34 $6.717.39 $23.861.93
23 $9.374.73 $2.073.60 $7.301.13 $16.560.80
24 $9.374.73 $1.439.13 $ 7.935.60 $ 8.625.20
25 $9.374.73 $749.53 $8.625.20 ($0.00)
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Elaborado por: Los autores

> Intereses

Esto vendra dado de la tabla de amortizacion (Tabla 4.11), para obtener los
intereses se trabajara con un tasa anual de 8.56% sobre el saldo capital.

»  Seguro

Dependiendo de donde se realiza o solicita el préstamo variara la aseguradora,
en este caso el porcentaje del seguro es del 0,50% sobre el valor del préstamo para el
primer afo, para el segundo y el resto de afios sera en base al valor del afio anterior mas
el porcentaje de apreciacion del inmueble que es de 7.65%. La tasa de apreciacion es el
valor anual a la cual va a ir creciendo el valor de la vivienda.

»  Mantenimiento

Este rubro se dara sobre el valor de la casa por su porcentaje de mantenimiento

que en el caso propuesto es del 1% para el primer afio, para el segundo y el resto de afios



37

sera en base al valor del afio anterior mas dicho porcentaje. Este Porcentaje de
mantenimiento va ir variando casi al mismo ritmo que la inflacion.

»  Beneficio Tributario

El pago de los intereses del préstamo de la casa se puede considerar dentro de
las declaraciones que se presentan al SRI obteniendo de esta forma un beneficio tributario.
Para el célculo de este rubro se considera una tasa de impuesto del 5% sobre el interés,
adicional se toma este dato como negativo ya que no representa un costo.

»  Costo Acumulado incluido el Costo de Oportunidad

El Costo de Oportunidad es lo que se deja de percibir por comprar el inmueble,
para el célculo de dicho costo se ha considerado una tasa pasiva referencial del 5,31%
proporcionada por el Banco Central del Ecuador, una cuota mensual de $750 junto su
valor futuro mensual por 12 meses, mediante el ratio de estos dos rubros (cuota mensual
/ valor futuro) se podra obtener el porcentaje de costo de oportunidad anual, el cual da
como resultado 2,47%.

Una vez obtenido el porcentaje del costo anual se procede a calcular el valor neto
actual de todos los costos en que se incurrieron y se multiplica por la tasa calculada para
encontrar de esta forma el valor monetario para el primer afio, para el segundo y el resto
de afios va calculando los costos acumulativos de los afios anteriores teniendo fija la tasa
del costo de oportunidad que se calculé.

»  Precio de Venta — Saldo Hipoteca por pagar

Este rubro lo que me indica es que si se desea vender en un afio determinado,
cuanto se va a tener de ganancia ya descontando el saldo de la hipoteca que tendria que
cancelar. Para el calculo se trajo a valor presente el valor de la casa utilizando la tasa de
apreciacion y se desconté el saldo pendiente de la hipoteca por pagar, se considerd este
rubro negativo ya que no es considerado un costo.

»  Tramites Legales - Broker

En el caso que se desee vender la casa se ha considerado dentro de los costos de
venta los tramites legales junto con el bréker, para el célculo de estos dos costos se
consider0d para los tramites legales, el cambio de propietario y la notarizacion de los
documentos, y para el caso del broker se establecio una tasa del 3% el cual es sobre el

valor de la casa. Para el resto de los afios se considera la tasa de apreciacion.
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»  Plusvalia

Para la plusvalia se consider6 un impuesto del 10%, primero se encontré el
precio de compra de cada afio para esto se utiliza el valor de la casa junto con su tasa de
apreciacion, después se procedio a obtener la ganancia lo cual es la resta entre el valor de
la casay el precio de compra del afio en que se incurre, luego de esta ganancia al no tener
deducibles se calcula la plusvalia utilizando el impuesto del diez por ciento.

Al finalizar el analisis se suman los rubros de Costo Acumulado incluido el
Costo de Oportunidad, Ganancia Neta (Precio de venta — Saldo Hipoteca), tramites
legales-broker y la plusvalia y de esta forma se obtiene el costo de ser duefios de la casa
el cual més adelante serd comparado con el del alquiler, y mediante esta manera se podra
tomar la mejor decisién: si comprar o alquilar el inmueble, optimizando de esta forma el
presupuesto familiar de los consumidores.

Modelo financiero-costo de alquilar

Los factores que se han considerado para la elaboracion de este modelo son: el
depdsito, la renta anual y el costo de oportunidad.

»  Primer Deposito

Es el primer valor a pagar al momento de alquilar una vivienda y para el modelo
financiero dicho valor es de $464,14 el cual es un arriendo.

»  Pago Renta

El costo de alquiler mensual es de $464.14, se calculo la renta anual
multiplicando dicho valor por doce y como resultado tenemos $5.569.68, pero para el
segundo afio en adelante este valor incrementard a una tasa de apreciacion del 2.25%

»  Costo de Oportunidad

Para el calculo de este costo se considerd una tasa pasiva referencial del 5,31%
proporcionada por el Banco Central del Ecuador, una cuota mensual de $750 junto a su
valor futuro mensual por 12 meses, mediante el ratio de estos dos rubros (cuota mensual
/ valor futuro) se podra obtener el porcentaje de costo de oportunidad anual, el cual da
como resultado 2,47%. Por lo que el costo de oportunidad va a ser la renta anual
multiplicada por el porcentaje calculado.

Sumando estos 3 factores se obtiene el costo de alquiler que para el afio cero sera
el depdsito o la entrada junto con el broker y para el primer afio en adelante dichos valores

se calcularon sumando el pago del alquiler anual y el costo de oportunidad.
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Para los costos acumulados se considerd sumar el deposito inicial junto con el
broker y los acumulados del pago de alquiler y el costo de oportunidad.

A partir de la construccion de ambos modelos financieros se podra ver que
opcion conviene mas, si comprar o alquilar.

Los resultados acumulados para ambas opciones se muestran a continuacion en

la siguiente tabla (Tabla 4.12)
Tabla 4.12 Analisis Comprar vs. Alquilar

1 $7.136,87 $6.310,63 $ 826,23

2 $10.383,91 $12.146,30 $1.762,39
3 $13.727,27 $18.113,27 $4.386,00
4 $17.165,84 $24.214,49 $7.048,65
5 $20.697,96 $30.452,99 $9.755,04
6 $24.321,32 $36.831,86 $12.510,54
7 $28.032,91 $43.354,25 $15.321,34
8 $31.828,90 $50.023,40 $18.194,49
9 $ 35.704,56 $56.842,60 $21.138,04
10 $39.654,16 $63.815,23 $24.161,08
11 $43.670,83 $70.944,75 $27.273,92
12 S 47.746,47 $78.234,68 $30.488,22
13 $51.871,58 $ 85.688,64 $33.817,06
14 $56.035,12 $93.310,31 $37.275,19
15 $60.224,35 $101.103,47 $40.879,12
16 $ 64.424,62 $109.071,97 $44.647,35
17 $68.619,20 $117.219,76 $ 48.600,56
18 $72.789,05 $125.550,88 $52.761,84
19 $76.912,55 $134.069,45 $57.156,90
20 $ 80.965,30 $142.779,69 $61.814,39
21 $84.919,76 $151.685,91 $ 66.766,15
22 $ 88.745,01 $160.792,52 $72.047,51
23 $92.406,32 $170.104,03 $77.697,70
24 $ 95.864,87 $179.625,04 $ 83.760,17
25 $99.077,26 $189.360,28 $90.283,02

Elaborado por: Los autores

Basados en estas dos afirmaciones se puede concluir que el primer afio lo méas

conveniente es alquilar porgue tiene un menor costo y a partir del segundo afio en adelante

la mejor opcion seria comprar una vivienda considerando una tasa de apreciacion del

7.65%.
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CAPITULO5

5 Conclusiones

Para la aplicacion de la metodologia hedonica al precio de la vivienda se
encontraron dificultades sobre los precios y las caracteristicas del inmueble. Debido a que
en muchos casos se encontrd informacion acerca del precio de las viviendas pero no el
detalle de las caracteristicas. Ademas no se contaba con una base de datos que me
permitiera seleccionar de forma aleatoria a las personas que se iban a encuestar por lo que
se tuvo que recurrir a fuentes como anuncios en los periodicos v sitios web para formar
el marco muestral.

Pero se cumplid con el objetivo el cual era estimar el precio de la vivienda por
metro cuadrado y el costo de alquiler anual para calcular el Ratio PER, considerando la
heterogeneidad de este inmueble en el mercado, aplicando la metodologia de precios
heddnicos.

El segmento del mercado que se analizd corresponde a departamentos y casas
ubicadas en la Alborada, Garzota y Sauces I.

La forma del modelo econométrico que se ajustd a los datos fue la
semilogaritmica, considerando caracteristicas o atributos significativos para la
conformacién del precio, en funcién de dichas caracteristicas el precio promedio del
Alquiler y el de venta fueron de $1472 y $120,438.50 respectivamente.

Se identificd que dependiendo en la zona donde decidan comprar o alquilar una
vivienda su precio aumentara significativamente.

Las variables que resultaron no significativas en el modelo de ventas aplicando
stepwise fueron, si tiene 0 no cableado subterraneo, si existe un centro comercial a menos
de un Km de la zonas objetos de estudio, el nimero de habitaciones, si existe 0 no una
fuente de contaminacion, la zona correspondiente a Salitre, si posee un patio o no, la
distancia a un centro educativo, si existe 0 no un paradero publico, vista a recursos
naturales, el tipo de piso y habizona 2.

Las variables que resultaron no significativas en el modelo de alquiler aplicando
stepwise fueron, si tiene o no cableado subterraneo, si la vivienda posee patio, si se
encuentra o no ubicada en una urbanizacion privada, habizona 2, habizona 7, habizona 4,
si existe una fuente de contaminacién cercana a la vivienda, si hay o no un paradero

publico cercano a la vivienda, la distancia al malecon, habizona 3, el numero de
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habitaciones, si existe un centro educativo a menos de un km de la vivienda, la zona 4
que es via a La Costa, el numero de garajes, si estd 0 no adosada, el tipo de piso y la
antiguedad.

Los resultados pueden ser utilizados para prevenir una sobrevaloracion de las
viviendas en diferentes partes de la ciudad de Guayaquil ya que es importante controlar

como va evolucionando este sector para evitar consecuencias futuras.
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