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Introduccion

La adquisicion de una vivienda constituye una de las mas grandes inversiones que realiza
una persona durante su vida. Representa, generalmente, el principal activo en el portafolio
de una persona. A pesar de su importancia, no existe en el Ecuador estudios que relacionen
el precio de las viviendas desde un punto de vista de gustos y preferencias del comprador.
La valoracion que la persona le da a cada una de las diferentes caracteristicas especificas de
la casa (nimero de cuartos, jardin, ubicacidn, etc.) influyen decisivamente en su disposicion
a pagar el precio final del bien. A mayor preferencia por un atributo determinado mayor

sera la disposicion de la persona a pagar un precio mas alto.

Por lo tanto, el clasico modelo econdmico en el que el libre juego entre la oferta y demanda
agregada de un bien establecen un precio en el que el mercado alcanza el equilibrio, es
inaplicable para estos casos. En su lugar, para bienes como la vivienda, las fuerzas de
mercado determinan para cada una de las variedades del producto un precio que dependera
de la cantidad de caracteristicas del bien (numero de bafios, piscina, etc.) que desee el
comprador. Se observa entonces, que serd un conjunto de precios el que definird el
equilibrio de mercado para las numerosas variedades del bien. Determinar la relacion entre
el precio y las caracteristicas asociadas del bien aporta no solo valiosa informacion sobre el
comportamiento de los consumidores y las tendencias del sector de la construccion sino
que ademds plantea importantes cuestionamientos sobre los métodos de estimacion
tradicionalmente utilizados. En este trabajo se presenta la metodologia hedonica como
técnica alternativa de estimacion de precios. Su uso extendido en la mayoria de oficinas
estadisticas de paises desarrollados junto con la poca difusiéon en nuestro pais motiva la

aplicacion de la metodologia hedonica en este estudio.

Un trabajo similar al que se pretende hacer fue realizado por Bover y Velilla en 2001 en su
trabajo ““Precios Hedonicos de la vivienda con caracteristicas: El caso de las promociones
de viviendas nuevas” del 2001 (Banco Central Espafia), en este documento las
investigadoras descomponen el precio de las viviendas de acuerdo a las caracteristicas mas
representativas y analizan el cambio en el precio cuando ha existido un aumento de la

calidad o mejora en la provision de una caracteristica a lo largo de un periodo de



investigacion de 10 afios. Sus resultados advierten una marcada tendencia de los
compradores hacia planes habitacionales alejados de la ciudad y urbanizaciones con
guardiania privada, con preferencia por viviendas de 3 dormitorios. El Bureau of the
Census de Estados Unidos utiliza el método heddnico para estimar un indice de precios de
viviendas para la construccion residencial, los resultados obtenidos durante el periodo
1947-1973 , demuestran que el indice heddnico crecid anualmente en un 2,9% mientras que
el indice utilizado anteriormente lo hizo en un 3.5%. Este andlisis concluye que la sobre
valoracion en los precios de la vivienda cuando no se utilizan los métodos heddnicos se
debe principalmente a que las estimaciones tradicionales no consideran variaciones en el
precio por concepto de apreciaciones o depreciaciones de las viviendas y sectores ni
factores relacionados con los costos de transaccion y aumentos en la calidad de las
caracteristicas. Adicionalmente Izquierdo y Matea, en 2001 en su trabajo “Precios
hedonicos para los ordenadores personales en Espafia’ realizan una estimacion de precios
hedonica del mercado de las computadoras personales y portatiles entre 1990-2000.
Concluyen que el desarrollo de las tecnologias y aumentos en la calidad de las
caracteristicas de las computadoras han hecho que estds reporten una tasa de descenso
medio anual en su precio del 30% para las computadoras personales y 26% para las
portatiles. Siendo la velocidad del procesador y capacidad del disco duro las caracteristicas

que mejor explican este descenso en el precio.

El propdsito de este documento es aportar a la sociedad el tratamiento cientifico-econdomico
de este tema, con el fin de convertirse en el punto de partida para la construccion de un
indice de precios para la vivienda en el Ecuador, o como punto de referencia para un
investigador interesado en el andlisis de precios de productos sujetos al constante desarrollo

tecnologico.

El objetivo de este trabajo es realizar una exposicion de la teoria de la metodologia
hedodnica junto con un ejercicio practico de su aplicabilidad. El estudio se enfoca en la
medicion de los precios de la vivienda nueva para el sector de Samborondén, aplicando la
metodologia hedonica para descomponer el impacto de las caracteristicas mas
representativas en el precio final de la vivienda. Lamentablemente, en nuestro pais no se

cuenta con datos histéricos que permitan hacer un andlisis similar al de los trabajos



citados. La base de datos se recolecto por medio de entrevistas con cada uno de las
diferentes urbanizaciones y constructoras del sector, y representan precios de viviendas
actuales ya vendidas y/o vendidas sobre plano para un periodo que se extiende desde
mediados del 2003 hasta la fecha presente. Sobre los datos se aplica las formas funcionales
semi-logaritmica y logaritmica doble para el proceso de estimacion del precio, al ser estas
las mas utilizadas en el caso de precios hedonicos para bienes como la vivienda. En el
modelo final se utilizan 10 variables para explicar el precio, incluida la constante. Los
precios implicitos que se obtienen de cada caracteristica muestran la preferencia de los

compradores por determinadas especificaciones en una vivienda.

El contenido del documento se encuentra dividido en cinco capitulos. En el primer capitulo
se hace un recorrido histdrico de la evolucion de la metodologia desde sus inicios hasta la
actualidad y ademds se exponen sus fundamentos tedricos. En el segundo capitulo se
analiza las propiedades de las formas linealizadas que se utilizaran mas adelante. En el
capitulo tres se evallian formas alternativas de construccion de un indice de precios de
vivienda utilizando tres metodologias: la heddnica, la de ventas repetidas y la hibrida.
Ademas se realiza una descripcion de las experiencias internacionales en la construccion de
indices de precios de vivienda. En el capitulo cuatro se realizara un analisis descriptivo de
la base de datos, asi como se menciona datos geograficos e historicos del canton
Samborondén. Luego se realiza un ejercicio empirico para ilustrar la aplicacion de la
metodologia heddnica utilizando la base de datos. Y por tltimo se plantean las principales

conclusiones.



1. Historia y Teoria de los Modelos de Precios Hedonicos

Observar los precios de los productos y las cantidades especificas de
caracteristicas asociadas con cada bien definen un conjunto de precios implicitos o
“heddnicos™

Sherwin Rosen, 1974, p. 34

El concepto basico del andlisis de precios hedonicos es la regresion de n observaciones de
la variable a explicar, en este caso el precio de un bien diferenciado’ , sobre sus k-1
caracteristicas’. Cada gradiente de la funcién de precio hedénico muestra el precio
implicito de cada uno de los atributos del bien. Ademas, los ratios de los gradientes reflejan
las tasas marginales de sustitucion del consumidor asi como las tasas marginales de

transformacion del productor entre las diferentes caracteristicas del bien.

Los siguientes parrafos tienen el proposito de dar una breve resefia acerca de la historia y
teoria de la estimacion de precios hedonicos. Un andlisis mas detallado de los diferentes

tipos de especificacion del modelo se lo hara en capitulos posteriores.

1.1 Los Comienzos del Analisis de Precios Hedonicos

Las primeras nociones acerca de la metodologia heddnica se encuentran en un articulo poco
conocido de 1939 escrito por Andrew Court, un economista quien estim6 un indice de
precios de automoviles para la General Motors. En este articulo Court menciona que
“los autos de pasajeros sirven para tan diferentes propdsitos, que encontrar una sola
especificacion u atributo que logre explicar el precio del carro es un tarea irrealizable
(como por ejemplo cuando una persona adquiere un camion estard mayormente interesado
en la capacidad de tonelaje del camion). Un método simple es inaplicable para estos casos,

pero por qué no descomponer este bien diferenciado en sus caracteristicas mas importantes”

! Un vector nx1
? Una matriz nxk, usualmente incluye el término constante



[Court, 1935, p. 107] A partir de ahi, Court acufio el término “hedénico” para “describir la
importancia relativa de cada uno de los pesos de los diferentes componentes del automovil,
como los caballos de fuerza, area de la ventana, poder de los frenos, entre otros en la
construccion de un indice de precios para automdviles de pasajeros basado en los gustos y

preferencias de la gente”. [Goodman, 1998, p.292].

Ya en 1935 Court sugirio que la funcion semi-logaritmica deberia de ser la utilizada debido
“a que un analisis preliminar indica que esta funcion provee correlaciones muchos mas
altas y lineales” [Court, 1935, p.110] .Court basicamente sugirié una transformacion de la
variable dependiente, que permite una regresion por MCO atn cuando la forma semi-

logaritmica del modelo ha sido detectada.

Zvi Qriliches, profesor de la universidad de Harvard y otro pionero en la metodologia
hedonica, aplicd técnicas hedonicas en dos articulos para derivar indices de precios. En su
trabajo de 1958, ¢l relaciono el precio de los fertilizantes con las mezclas de nitrégeno,
acido fosforico y potasio para desarrollar un indice de precios de calidad constante para los
fertilizantes. En 1961, ¢l trabajo también en los indices de precios para automoviles, y al

igual que Court utiliz una funcién semi-logaritmica’.

A pesar de que las investigaciones de Court fueron las primeras en el campo heddnico fue
Griliches y su articulo de 1961 quienes recibieron mayor atencién y reconocimiento por

parte de la comunidad académica. Al respecto el propio Griliches menciona:

“Mi investigacion aparecio, curiosamente, en el momento oportuno, justo cuando
los herramientas computacionales, andlisis de datos, entrenamiento econométrico,
sofisticacion e interés en general en estos temas estaban en todo su apogeo,
ademas toda una literatura se desarrollé a partir de este trabajo, influenciando
mediciones de precios de bienes raices, ecuaciones salariales, y otros aspectos de

‘diferencias cualitativas’ ”’

k
3 . s .
Forma semi-logaritmica funcional p= exp (o+ Y Bix; +¢€)
i=1



Zvi Griliches, 1990, p.187
1.2 Descubrimiento del Commodity como un Conjunto de Caracteristicas
La falta de fundamentos teoéricos dentro de la teoria de precios hedonica fue superada
gracias a las contribuciones de Kelvin J. Lancaster quien en su famoso articulo de 1966
demostrd que un commodity puede ser descompuesto en un grupo de atributos. Lancaster
rompid el tradicional esquema que afirma que un bien es el objeto directo de utilidad, y en

su lugar, supuso “que son las propiedades o caracteristicas de los bienes de donde se deriva

la utilidad”.

Los tres principales supuestos para este nuevo enfoque son:

1.El bien, per se, no da utilidad al consumidor; éste posee caracteristicas, y son esas
caracteristicas las que elevan la utilidad.

2.En general, un bien posee mds de una caracteristica y muchas de estas
caracteristicas son compartidas por mas de un bien.

3.Bienes en conjunto pueden poseer caracteristicas diferentes a aquellas

pertenecientes al bien por separado.

Lancaster derivd el nuevo problema de maximizacion de utilidad que enfrenta el
consumidor en tres pasos: Primero, un bien individual o una coleccion de bienes , es
considerada como un actividad de consumo que toma la forma de x=Ay, donde y es un
vector de niveles de la actividad de consumo, x es el total de todos los bienes que se
requieren para una actividad de consumo dada, A es una matriz de relaciones lineales
entre X y y. Si los individuos quieren aumentar su nivel de actividades de consumo
(aumentar y), también el vector de bienes requerido para esas actividades debe aumentar

(mas x) manteniendo los constantes coeficientes de la matriz A.

Segundo, cada actividad de consumo produce un vector de caracteristicas fijos de la
forma z=By, donde y es nuevamente un vector de niveles de actividad de consumo, z es

un vector de cantidades de caracteristicas producidas por la actividad de consumo, y B es



una matriz de las relaciones lineales entre z y y. Al igual que antes, un aumento de los
niveles de actividad de consumo (aumentar y), origina un aumento de la cantidad de

caracteristicas (mas z) manteniendo los constantes coeficientes de la matriz B.

Tercero, el individuo posee una funcién de utilidad ordinal, U(z), que depende
positivamente de la cantidad de caracteristicas , z , que €l consuma. Por esta razon, en el
modelo de Lancaster los individuos enfrentan un problema diferente de maximizacion de
utilidad, {max U (z), en lugar de lo que postula la teoria del consumidor tradicional {max
U(x)}:

Maximizar U (z),

sujetoa  p’x <i

con z=By
x=Ay
X,y,2>0

Los consumidores ya no derivan mas la utilidad de los bienes x, sino de las
caracteristicas, z, producidas por su actividad de consumo. En este problema no lineal
p’x<i esla restriccion presupuestaria, donde p es el vector de precios de los bienes x, ¢ i
es el ingreso. Una dificultad que hace este problema inmanejable, es que la utilidad, U(z),
esta definida en el espacio-caracteristica mientras que la restriccion, p’'x<i, se define en
el espacio-bienes. Bajo el supuesto de que existe una relacion uno a uno correspondiente
entre los bienes y actividades, la relacion z=By y x=Ay se reduce a z=Bx, un sistema de
ecuacion que representa la transformacion entre espacio-bienes y espacio-caracteristicas.
Esta llamada ecuacion de transformacion y las propiedades tecnologicas de las
economias de consumo (matriz B) juegan un papel importante en el modelo. [Lancaster

,1996]

Dentro de este marco Lancaster analiza y discute la estructura de la tecnologia de
consumo, asi como también, aspectos concernientes a la teoria de demanda y eleccion. Su
hallazgo mas importante en lo que a la teoria de precios hedénica se refiere es que un

commodity puede ser descompuesto en un conjunto de atributos y que los individuos no



derivan su utilidad del consumo de los bienes directamente, sino del consumo de estos
atributos. Es asi, la regresion hedénica descompone el precio de un bien y revela los

precios implicitos de los atributos.

1.3 Identificacion del Problema

Los precios y las cantidades de los atributos de un bien y el nimero de unidades que se
venden son generalmente determinados por la oferta y la demanda: la demanda de los
atributos en sus varias combinaciones es apuntalada por las preferencias del consumidor,
mientras que la oferta de estos atributos depende del costo de producirlos en sus varias
combinaciones. Por ejemplo, un coeficiente alto y estadisticamente significativo para un
atributo en particular de un bien en una funcion de precio hedonica puede no reflejar la alta
valoracion de este atributo para el consumidor, sino mostrar las dificultades que tiene el
productor en lograr proporcionar este atributo. Como consecuencia de esto, los coeficientes
de la funcion estimada de precios heddnicos reflejan las consideraciones de demanda y
oferta, tanto de los costos por parte de los productores asi como de las preferencias de los

consumidores. Griliches escribid al respecto:

“lo que se esté estimando es el punto de interseccion de las curvas de demanda de

los diferentes consumidores con distintos gustos, y las funciones de oferta de los

diferentes productores con sus posibles variaciones tecnol6gicas de produccion”.
Zvi Griliches, 1988, p.120

Fue Sherwin Rosen, en 1974, quien contribuyd en gran medida a la identificacion del
problema. Al igual que Lancaster, ¢l relacion6 el valor de un bien con su utilidad
apoyandose en las caracteristicas o atributos: ‘“Precios hedonicos se definen como los
precios implicitos de los atributos, y son revelados a los agentes econdmicos a través de
los precios observados de productos diferenciados y las cantidades especificas de
caracteristicas asociadas con ellos”. [Rosen, 1974, p.34]. Permitiendo a los compradores y
vendedores los precios de bienes similares pero con diferentes caracteristicas, el mercado
de productos revela implicitamente una funcion p(z)=p(z,z2, ....,Zn), relacionando los

precios de los bienes p y su vector de caracteristicas z. Esta funcion otorga un precio
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minimo a cualquier paquete de caracteristicas y puede ser vista como el equivalente del
comprador (vendedor) a una regresion de precio hedonica.

Para una mas completa discusion del problema de identificacion y para descubrir algunos
de los mecanismos que yacen en la metodologia hedonica, Rosen separd el equilibrio de
mercado que se observa en una regresion de precio heddnica en dos partes; por un lado las

decisiones individuales de consumo y por el otro las decisiones de produccion de la firma.

1.3.1 La Decision de Consumo

Asumiendo funciones de utilidad estrictamente coéncavas U(X,z;,22, ....,Z,) donde la
utilidad del consumidor depende de los valores particulares de las caracteristicas del
producto4 (vivienda nueva), vector z = (21,2, ....,Zn), y todos los otros bienes consumidos,
x. El precio de x se lo iguala a la unidad y el ingreso se lo mide en términos de las unidades
dex: y=x+p(z) o x=y-p(z).Esto llevaa U(y — p(2),z1,22, ....,Zn;0), una funcion de
utilidad que relaciona las caracteristicas del producto con el dinero, donde o’ es un
parametro que difiere de persona a persona. Como la U se asume que es estrictamente
concava, el individuo obtiene mayor utilidad a mayores valores de las caracteristicas del
producto, z, y de una mayor cantidad de ingreso una vez que el precio total del bien a sido
pagado: ingreso que puede ser utilizado para comprar otros bienes, x. Utilizando la funcion
de Lagrange para resolver el problema de maximizacion de la utilidad se obtiene las
condiciones de primer orden:

L=UX,z0) + My - x - p(2))

aL :Uzi_}\fpzi:() Vi
azi

oL _U,-A=0

194

L =y-x-p(z)=0

O\

Donde U,° representa la utilidad adicional que proviene de una unidad adicional de dinero

* Por simplicidad se asume que el consumidor solo compra un producto, es decir , solo un a casa nueva
> o es un parametro que representa diferentes gustos e ingresos resultado de diferente educacion, edad, etc.
% Note que U, - 0U(X, 2,2, .....Z,) Y Uyi-0U(X, 21,2y, .....2,)

8x aZi
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U,", la utilidad extra que se obtiene de elegir una propiedad con una unidad
adicional de la caracteristica z;

pzirepresenta la funcion de precio implicito para la caracteristica z; .

Reordenando las ecuaciones obtenemos que los consumidores maximizan su utilidad,

sujetos a una restriccion presupuestaria, cuando cumplen la condicion:

op -pi(z)-Uy
Gzi Ux

Es asi como la division de estos ratios marginales, representa un resultado fundamental
dentro teoria heddnica como se probara mas adelante. Se interpreta econdmicamente como
la tasa marginal de sustitucion: la cantidad de un bien que el consumidor esta dispuesto a
dar, a cambio de una unidad adicional de la caracteristica, z;, manteniendo un indice de
utilidad constante. Hasta ahora se ha establecido las condiciones bajo las cuales el
individuo maximiza su utilidad, pero no se ha considerado que el consumidor se encuentra
restringido por las decisiones que tome respecto a las cantidades de x y de caracteristicas z
que elija sujeto a su restriccion presupuestaria. Mientras mas dinero gaste en X, menor sera
la cantidad que disponga para gastar en una mayor cantidad de atributos (z;) para la casa. Si
se define 6 =y - x como la funcion de demanda que representa la cantidad que el
consumidor esta dispuesto a pagar por una casa con caracteristicas z = (2,22, ....,Z,) , a un

nivel de utilidad e ingreso fijo:

funcion de demanda 0 (21,22, -..Zn; U, y)

donde u=U(y-9, 2,2y, ....,Zn;0),
Note que un aumento del ingreso implica directamente un aumento de la funcion de
demanda. Si se define p(z) como el precio minimo que ¢l o ella debe pagar en el mercado

para poder acceder al bien. Se obtiene que la utilidad se maximiza cuando

0 (z1*,22%, ....za*; u%)y) = p (z1*.22%, ....,Z0 ™), y

0. (z1*,22%, ....,za%; u®)y) = pi (z1%,22%, ....,70™), i=1,...n

12



donde z,*,z,*, ....,z,*,u* son valores Optimos. En otras palabras la locacion 6ptima en el
plano z ocurre cuando las dos superficies p(zi,z2, ....,zn) ¥ 0(Z1,22, ..,Zn; U*)y) son

tangentes una con la otra.
En particular, se observa que en el optimo, la pendiente de la funcion de demanda y la
pendiente de la funcioén de precio heddnica deben de ser iguales. Esto es los consumidores

querran adquirir una casa con una unidad adicional de z;, U, / Uy, hasta el punto en que

el precio de mercado de la unidad adicional sea igual a p,;.

P, 0 p(leZZ*a -"-azn*)

0'(21,22%, e ersa®)

el(zlaZZ*a o ",Zn*)

> 7

Figura 1: Equilibrio del consumidor proyectado en el
plano 0, z;

La Figura 1 muestra dos compradores diferentes, uno con una funcién de demanda 0' y el
otro con una 6% donde primer comprador adquiere una marca con un valor mas bajo de la
caracteristica z;. En el contexto de las casas, por ejemplo, z; puede ser el nimero de
dormitorios, y el primer individuo soluciona su problema de maximizacién comprando una

casa algo mas pequena que el segundo.

13



Juntas, todas las @ definen una familia de superficies de indiferencia relacionando las
caracteristicas z; 1= 1,2,...,n, con el dinero. Es por esto que 0, puede ser interpretado como
la tasa marginal de sustitucion entre z; y el dinero, el cual debe en el optimo igualar al
precio implicito de la caracteristica z; Si, como en la Figura 1 p(z) es convexa para todo
i= 1,2, ....n, se esperaria que los consumidores de las clases con mas altos ingresos
compren mas calidad, es decir, mayores cantidades de todas las caracteristicas. En la
realidad no existe ninguna razén para afirmar que la calidad total deba de aumentar
siempre que haya un aumento en el ingreso. Es perfectamente factible que la cantidad de
algunas caracteristicas pueda aumentar mientras que la cantidad de otras caracteristicas
disminuya, y la consecuencia natural de esto es una segmentacion del mercado, en el
sentido de que consumidores con funciones de demanda similares compraran productos
con similares especificaciones. Bajo el supuesto que los consumidores tienen una
restriccion que los obliga a comprar solo una marca, Rosen demuestra que el modelo puede

ser facilmente expandido para incluir varias cantidades de esta marca.

1.3.2 La Decision de Produccion
Ahora se examinara el problema de maximizacion de la ganancia por parte de las firmas.
Se define:

costos totales C(M ,z ;)

donde M( z ) denota el numero de unidades producidas que ofrecen la especificacion
7=71,22, ..,Zn. Bl parametro B refleja las variables que se encuentran en el problema de
minimizacion de costos, como factor precios y parametros de la funcion de produccion.
Cada firma maximiza

Ganancia © = Mp(z) - C(M, z,,25, ..,Z,)
escogiendo M y z 6ptimamente. Como se asume que todas las firmas en el mercado son

competidoras ( no existe oligopolio o0 monopolio), ninguno de ellos puede influenciar en el

precio. Por lo tanto, p(z) es independiente de M. La eleccion 6ptima de M y z requiere que

14



oz i oM

pi(z) = Ca(M, 21,25, ..,2,)/M i=12,...n
p(Z) = CM(M7 71,23, "aZn)

En el optimo las ganancias marginales de atributos originales, pi(z), iguala su costo
marginal de produccion por unidad, C, y la produccién es incrementada hasta el punto
donde la unidad de ganancia, p(z) , iguala al costo marginal de produccion, Cy . A causa
de la no-linealidad de p(z), la convexidad en la funcién de costos no asegura condiciones

de segundo orden, para tener estas condiciones supuestos mas rigurosos son requeridos.

Los precios unitarios que la firma esta dispuesta a aceptar para los varios disefios a una
ganancia constante cuando las cantidades producidas de cada modelo son elegidas

Optimamente se encuentran por medio de la ecuacion

funcién de oferta @ (z1,zy, ..,Zn; T, B)
donde =MD -CM, 71,2, ..,Zp)
CvM, 21,23, ..,2,) = @

Donde p(z) es el maximo precio obtenible en el mercado. Es por esto que la ganancia se

maximiza cuando la curva de indiferencia de la caracteristica de la ganancia y la curva del

precio implicito del mercado de caracteristicas son tangentes.

*® % ® % ® % ®
q) (Zl sZ 2y esZpn 5 T, B) = p(Zl 3Z 2y «esZn )7 Y

* * * * * * * .
D, (21 ,Z 2, eZn 5 T, B)= pi(Z1 ,Z 25 .-sZn ), 1=1,2,...n.

La Figura 2 muestra solo la caracteristica z; de esta familia de curvas de indiferencia de la

produccion:
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p, ®
D(Z1.2>%. .....Zn¥)

> 7
Figura 2: Equilibrio del productor proyectado en el
plano @, z;

La curva @’ se refiere a una firma con una ventaja comparativa de producir mayores
valores de de la caracteristica z;, mientras que ®' representa una firma con una estructura
de costos diferente. En este ejemplo, ambas firmas tienen diferentes valores para el
parametro B. Ahora se podria suponer una distribuciéon de f que comprenda a todos los
potenciales vendedores, lo que nos llevaria a un equilibrio por el lado del productor que se
caracterizaria por un conjunto de funciones de oferta que comprenderia la funcidén de
precio del mercado hedonico. Empiricamente este supuesto tiene bastante similitud con la
realidad ya que existen varias causas que pueden influir en las funciones de costos entre las
firmas: comercio nacional e internacional, factores de diferencias de precios entre los
paises, estados y regiones, diferencias en la tecnologia, factores especificos de produccion

de la firma, gastos en investigacion y desarrollo y otros factores mas.

1.3.3 El Equilibrio del Mercado

En equilibrio, el punto donde las curvas de demanda y oferta son tangentes una con otra,
representa el punto de equilibrio entre los compradores y vendedores. El nimero infinito de
puntos tangenciales que se pueden encontrar entre las funciones de oferta y demanda

determinan una funcidn heddnica p(z) que vacia el mercado.
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P, (I)a 0 p(zlaZZ*a ....,Zn*)

A
Curva de oferta
"’ Curva de
demanda 0"
Curva de
oforta @°
Curva de
demanda &
> b4

Figura 3: Equilibrio de mercado proyectado en el

plano (D, 0), z,
Un gran nimero de investigaciones han intentado formular analiticamente un modelo de
equilibrio para los mercados hedonicos. Para hacer esto es necesario hacer supuestos
especificos respecto a comportamiento tanto de los consumidores como de los productores.
Especialmente, los investigadores deben especificar una forma funcional para la funcion de
utilidad de los consumidores, u (), y la funcién de costos de los productores, ¢ (). Es decir,
supuestos concernientes a la distribucion de o de la poblacion y B de los productores son
necesarios. Desafortunadamente, la complejidad de un mercado hedénico es tal que uno
debe de hacer supuestos en extremo restrictivos respecto a la forma de las funciones o
comportamientos de los agentes para poder alcanzar asi una expresion que sea
razonablemente manejable. Obviamente, esto quita fuerza y representatividad a los
resultados que se obtengan. Es por esto que el problema se ha tratado de solucionar mas
desde el punto de vista empirico que analitico, resolviendo el problema de atrds para
adelante, es decir estimando la funcidon de precio hedonico con los datos reales del mercado
y partiendo de ahi, descubrir las formas funcionales que rigen el comportamiento de los
agentes. Es precisamente este enfoque el que se aplicara en esta tesis, donde se estimara la

funcion de precios hedonicos para la vivienda nueva en el sector de Samborondon.
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2 Técnicas Paramétricas de Estimacion

La especificacion convencional paramétrica requiere determinar (1) la variable a explicar,
es decir la dependiente, y las variables independientes, y (2) la forma funcional que
gobierna estas variables y los pardmetros asociados con ellas. Comtinmente, para el analisis
de precios hedoénicos de la vivienda, se utilizan formas funcionales lineales, semi-
logaritmicas, doble logaritmicas, asi como también transformaciones Cox-Box. Esta tesis se
concentrard en el andlisis de las formas funcionales semi-logaritmica y logaritmica doble
por ser las que mejor se ajustan a los datos. Dentro de esta “familia” de modelos lineales
y linealizados, ciertos supuestos especifican una precisa y deterministica relacion entre la

variable dependiente y las distintas variables independientes del modelo.

2.1 Modelos de Precios Hedonicos Lineales y Linealizados

2.1.1 Formas Funcionales Lineales
A diferencia de los modelos logaritmicos, las formas funcionales lineales estiman el precio
de la casa en dolares sin introducir ningun sesgo en la transformacion’. Sin embargo, una
de una de sus desventajas es que no permite que las variables independientes puedan actuar
entre si. En un modelo lineal el valor de un cuarto adicional es el mismo
independientemente del tamafio o antigiiedad de la casa. El modelo de precio lineal
hedonico puede ser escrito de la forma:

k
p=a +ZBixi + ¢
i=1

donde p es un nx1 vector del precio de casa
X; es un vector nx1 de la i-ésima caracteristica de la casa, i= 1,2,....k
€ es un vector nx1 que representa el término de error

o, Bi son el término constante y el i coeficiente, i=1,....k

Los coeficientes, Bi = Jdp , puede interpretarse como el valor marginal de la i-ésima
aXi

caracteristica de la casa.

’ Transformando Log-precios dolares a precios dolares reales , tenemos E[exp(e)]# 0

18



2.1.2 Formas Funcionales Logaritmicas

Las formas logaritmicas permiten la inter actuacion entre las variables independientes.
Adicionalmente, ellas reducen los problemas de heterocedasticidad. Como se mencion6
anteriormente, la estimacion insesgada de los coeficientes en unidades de precio
logaritmicas sera sesgada cuando queramos transformar el precio-logaritmico a precio-
dolar. Las formas logaritmicas, sin embargo, dada la experiencia internacional en el
campo de los precios hedoénicos aplicados a la vivienda producen mejores predicciones
que ningun otro modelo. Las formas méas populares y convenientes son la semi-logaritmica
y la logaritmica doble (también conocida como logaritmica lineal). El modelo de precio
hedoénico para la forma semi-logaritmica tiene la forma de:

k

p= exp(oﬁrZBixi +a)
i=1

Los coeficientes, B; = dlnp , miden el porcentaje de cambio en el precio de la casa con
8Xi
respecto a un pequefio cambio en la i-ésima caracteristica de la casa. Es asi, como por

ejemplo, se podria interpretar el coeficiente de la variable EDAD, si ésta se incluyera en el

modelo como una tasa de depreciacion de la casa.

La funcion logaritmica doble o logaritmica lineal de precio hedonico tiene la forma:

k .
p= exp(e) [Tx P exp(e)

(0]

k
In(p) = a+ ) Biln(xi +¢
=1

Aqui los coeficientes, B; = dlnp , representan las elasticidades de las diferentes
8lnxi

caracteristicas, que son constantes en el tiempo. Al igual que el modelo semi-logaritmico,
el modelo logaritmico lineal provoca sesgo a la hora de realizar la transformacion. Sin

embargo, las predicciones que se obtienen del modelo logaritmico son muy superiores a las
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de un simple modelo lineal. Cuando se habla de modelos logaritmicos lineales, la
estimacioén por Minimos Cuadrados Ordinarios toma especial importancia. Una regresion
lineal implica que esta regresion deberia de ser lineal en sus parametros (coeficientes Ps),
mas no en sus variables. Es por esta razon, que la regresion lineal permite utilizar
transformaciones de las variable dependiente e independientes (Ej. transformaciones
logaritmicas o transformaciones Box-Cox). Considerando esto, es que se puede utilizar el
método de Minimos Cuadrados Ordinarios no solo para estimaciones Unicamente lineales
sino para también modelos de precios hedonicos que utilicen trasformaciones

logaritmicas.
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3. Construccién de indices de Precio de la Vivienda

Basicamente, se encuentra bibliografia sobre tres metodologias utilizadas en la solucion de

problemas de medicién del precio de la vivienda, las cuales son:

[. Precios hedonicos: En este método se realiza una estimacién econométrica
multivariante, en la cual se descubren los elementos que alteran el valor de una
vivienda asignadndole una estimacion a cada atributo (por ejemplo el precio que
representa para una vivienda dada el poseer un cuarto adicional), lo cual se
denomina precio hedonico, y una vez controladas estas caracteristicas se procede a
construir el indice.

II. Ventas repetidas: En este método, junto a su version mas moderna de ventas
repetidas ponderadas, consiste en la construccion de un indice sobre los datos
registrados de viviendas que hayan sido por lo menos vendidas dos veces dentro del
periodo de estudio.

III. M¢étodo hibrido o combinado: En este método se realiza una combinacion de las dos

técnicas anteriores.

A continuacién se explica en detalle cada uno de estos métodos.

3.1 Método de Precios Hedonicos

El método heddnico asume que el valor de la propiedad es una funcion identificable de un
conjunto de caracteristicas. La particularidad de poder estimar la vivienda en sus multiples
formas y dimensiones hace a este método particularmente atractivo en la construccion de
indices de precios. Problemas inherentes a este enfoque incluyen variables omitidas,
seleccion de la muestra, y eleccion de la forma funcional. Ademads, recolectar la

informacion es a menudo dificil y costoso.

La metodologia hedonica reconoce a la vivienda como un bien diferenciado. Mientras las
caracteristicas no se venden por separado, regresar estas caracteristicas sobre el precio de

venta de un bien compuesto muestra la contribuciéon marginal de cada una de estas
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(caracteristicas) al precio de venta. Si se adopta una especificacion funcional logaritmica

doble el modelo, que incluye variables ficticias de tiempo, tendria la siguiente la forma:

k T
Inp=vy,+> Bilnx; +Yyd + ¢
= =

donde x; delai-ésima caracteristica de la casa, i=1,2,....k
d; esun vector nx1 de una variable ficticia,
senalando la venta de la casa en el periodo t

v: son los coeficientes de las ficticias de tiempo, i=1,....,T

Los coeficientes de las variables ficticias de tiempo, vy, sirven para controlar las
variaciones con respecto al valor del afio base y,. Debe tenerse en cuenta, que la
especificacion funcional puede variar geografica y temporalmente de acuerdo a los
cambios en los gustos y preferencias por los atributos de las viviendas. Desde Rosen
(1974) hasta el trabajo mas reciente de Diewert (2001), se han llevado a cabo distintos
estudios tedricos para determinar la forma funcional. Sin embargo, no ha logrado
precisarse tedricamente con exactitud el tipo de relacion entre los precios y las

caracteristicas del producto.

Aspectos adicionales que deben tenerse en cuenta es que en una forma lineal, tanto los
precios como las caracteristicas se relacionan en niveles, mientras que cuando la forma
funcional es la semi-logaritmica, el logaritmo de los precios es funcidon de los niveles de
las caracteristicas. Por otro lado, aunque se utilice una especificacion logaritmica doble, si
algunas de las caracteristicas tienen valores cero o se utilizan variables ficticias para captar
la presencia o ausencia de una caracteristica, a estas variables no se les puede aplicar

logaritmos y, en consecuencia, dichas variables entran en forma semi-logaritmica.

La estimacion de indices de precios a través de la metodologia hedonica presenta algunas
dificultadas relacionadas con la calidad que pueda lograrse en la modelacion del precio del
bien objeto de estudio. Dentro de estos inconvenientes se encuentra la colinealidad que

puede presentarse entre la constante y las variables artificiales, la falta de caracteristicas
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relevantes y la confiabilidad sobre el precio real del inmueble. Una vez realizada la

estimacion el indice se calcula como:

I=exp (o + Y By LnXjo )
exp (0o + Y P LnXjo)

Donde LnXjo es el valor medio de la caracteristica j en el afio base. Similarmente, y como
es habitual en la construccion de indices de precios, cuando las caracteristicas presentan
cambios significativos es conveniente utilizar un indice en el que las caracteristicas no

estén fijas, como puede ser un indice de Laspeyres encadenado.

3.2 Método de Ventas Repetidas

El método de ventas repetidas ponderadas desarrollado por Case y Shiller en 1987 consta
de un procedimiento de regresion de tres etapas, presentado inicialmente en el articulo
“Prices of Single — Family Homes since 1970: New Indexes for four Cities ( 1987),
posteriormente adaptado y modificado por la OFHEO®. Este método limita el nimero de
la muestra de casas a aquellas que han sido vendidas continuamente en el tiempo, es mas
por definicidn, este indice s6lo toma en cuenta viviendas que hallan sido vendidas por lo
menos dos veces. Propiedades como casa nuevas que se venden una sola vez o no se

venden aun quedan excluidas de la muestra.

La principal ventaja del método de ventas repetidas radica en el hecho de que, al utilizar
informacion de los valores de las mismas unidades (viviendas) en dos puntos del tiempo,
se controlan las diferencias entre los atributos de las distintas propiedades sin tener que

estimar directamente sus contribuciones marginales al valor de la propiedad.

Si define ps como el valor de la vivienda cuando se la vende por segunda vez y p, como el

valor de venta en la primera transaccion. Se tiene,

¥ OFHEO son las siglas de la Office of Federal Housing Enterprice Oversight, agencia gubernamental de
USA que publica trimestralmente un indice de precios viviendas basado en la metodologia de ventas
ponderadas
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T
AVi=Inpis - Inpi;= ) B: Dic +&
=0

En la primera etapa se realiza una regresion simple entre el logaritmo del cambio relativo
en los precios observados entre la segunda y la primera transaccion, como variable
explicada, frente a un conjunto de variables dummy, una por cada periodo de tiempo de la
muestra. Para cada vivienda la variable dummy toma el valor cero en todos los periodos
excepto en los periodos en que las dos ventas ocurrieron. Para el periodo de la primera
venta, la dummy toma el valor de -1, y para el periodo de la segunda venta, la dummy
toma el valor de 1. Los coeficientes B; ( p, s € t, t=2,...,T) representan el efecto precio de
una venta en el periodo t. El primer periodo t=1, sirve de base contra la que se compara el

cambio. Una vez calculada, se toma el vector de residuos estimados.

En la segunda etapa, debe realizarse una regresion ponderada de los residuos de la primera
etapa al cuadrado (e7) sobre un término constante, el tiempo transcurrido entre las dos
ventas (t- s) de cada vivienda (la distancia entre las dos dummy con valores diferentes a
cero), y el mismo al cuadrado (t-s)°. El término constante de la regresion de la segunda
etapa es un estimativo de 2on, dos veces la varianza del error aleatorio de una casa

especifica. La estimacion estaria dada de la siguiente manera:
E(e’)= A(t-s) +B(t-s)’ + 2C

En la tercera etapa, una regresion de minimos cuadrados generalizados es estimada de
manera que se repita la regresion de la primera etapa después de ponderar cada
observacion por la raiz cuadrada del valor ajustado en la segunda etapa. De esta manera, la

especificacion funcional de este modelo estaria dada por:

AV ,3 D, &

S ES
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Una vez estimada la ecuacion, el indice se construye de la siguiente manera:
li= 100 eﬁ t

Donde Bt, t= 1, 2, 3..., T son los parametros estimados por el procedimiento de minimos
cuadrados generalizados. En su nueva version, el indice se calcula con el ajuste por log-
normalidad de la distribucion:

It: IOOGBH OAScszB
El principal inconveniente que surge en aplicacion de la técnica de ventas repetidas es que
existe la posibilidad de introducir sesgo en la seleccion de la muestra. Las viviendas
pueden venderse repetidamente en el mercado debido a que son “limones” o viviendas
para familias que recién se estdin formando, ademds pueden ser muestras no
representativas del mercado de la vivienda. Un segundo problema surge del supuesto de
que las caracteristicas del activo permanecen constantes en el tiempo. Detectar el cambio,
si existiera, de una(s) de las caracteristicas de la vivienda resulta en extremo dificil sino
imposible. Si este supuesto no se cumple cambiarian los coeficientes P de la variable x; ,
que en la técnica de ventas repetidas se asume estable durante el periodo del indice. La

violacion de este supuesto introduce, por lo tanto sesgo en el modelo.

El tercer inconveniente es la pequena fraccion del total las transacciones que pueden ser
utilizadas por esta técnica (solo viviendas que hayan sido negociadas por lo menos dos
veces). Si bien la limitacion de la muestra ayuda a tener un mejor control de las

caracteristicas omitidas, se pierde mucho en cuanto a la aleatoriedad de la muestra.
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3.3 Método de precios Hibridos o Combinado

El modelo hibrido fue sugerido por Case y Quigley en 1991. La idea central de esta
metodologia consiste en combinar la estimacion por el método de ventas repetidas y el
método de precios hedonicos, logrando un mayor control de las variaciones en los precios
asociados a los atributos de una vivienda. Este modelo posee dos ecuaciones estimadas
conjuntamente con una restriccion entre las ecuaciones sobre los parametros comunes. La
primera ecuacion (i), es estimada sobre todas las transacciones de propiedades
residenciales familiares que se transaron una vez durante el periodo de estudio, y la
segunda ecuacion (ii) es estimada en todos los pares de transacciones consecutivas que

hayan entrado al mercado mas de una vez en el periodo de estudio

t
LnY:=LnA+ B;LnX;; + BLnXy+Z vy, + ¢ (1)

n=1
k

LnY=LnY: + BiLn (Xi1/Xi11) + Bo Xoi—Xon+ Zynt e (i1)

La ecuacion (i) representa el componente hedonico y la ecuacion (ii) el componente de
ventas repetidas sobre el cambio en los atributos. En dichas ecuaciones Y es el precio de
una propiedad transada una vez durante el periodo de estudio en el periodo t 6 el precio en
el momento de la segunda transaccion en cualquier par de transacciones consecutivas sobre
una propiedad; el termino A es el intercepto, Y; es el precio en el momento de la primera
transaccion en los pares de transacciones consecutivas; X;; y X;; son las caracteristicas
continuas de la propiedad (como el é4rea construida 6 la total); Xy y Xi: son las
caracteristicas discretas de la propiedad (niimero de cuartos, bafios , etc.) en el momento de

la transaccion. Una vez calculadas las ecuaciones, el indice de precios estaria dado por el
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vector de coeficientes compuesto de estimaciones en el cambio del indice de precios en

cada periodo y,=1,...,k;n=1,..., T.

3.4 Experiencias Internacionales

Ya que los tres métodos presentan dimensiones y alcances diferentes, no existe un
consenso internacional en la aplicacion de una u otra metodologia. Esto se debe
basicamente a que su aplicabilidad depende de la disponibilidad de las fuentes de datos, las
cuales pueden variar significativamente de un pais a otro. Por ejemplo, en Finlandia se han
desarrollado indices de precios de vivienda basados en precios hedonicos, debido a que la
disponibilidad de informacion es mayor. Por su parte, el método de ventas repetidas es
practicamente exclusivo de los Estados Unidos, mientras que en Latinoamérica no se
cuenta con ningun indice oficial con las metodologias discutidas, a excepcion de ejercicios
académicos y privados aislados, en el caso de Argentina. En América Latina, es comun
encontrar indices de costos relacionados con la vivienda o la construccion, materiales o
precios medios de las transacciones. Por lo tanto, es util mantener la distincion entre
indices de precios y de costos, ya que estos ultimos no captan los cambios en los precios de
venta de las viviendas, las variaciones en los costos de intermediacion, ni recogen las

influencias de factores tanto de oferta como de demanda, entre otros aspectos.

La mayor dificultad en la aplicacion de los métodos descritos anteriormente, se relaciona
con la falta de series historicas sobre las variables que caracterizan una vivienda. Partiendo
desde la falta del verdadero precio de transaccion en las diferentes ventas realizadas
durante el periodo de tiempo base para el calculo del indice, hasta una variable que facilite
detectar cuando el predio ha sido vendido posteriormente. No obstante, mediante un
proceso dispendioso y costoso es posible la reconstruccion de una base de datos para un
periodo no muy extenso en el tiempo con toda la informacion necesaria tomando diferentes

fuentes, algunas sujetas a reserva estadistica.
Para la mayoria de los paises, las transacciones de vivienda estdn sujetas a registro

inmobiliario, adicionalmente se efectlian avaltios que contienen un sinnumero de datos

sobre las caracteristicas del predio, los cuales son requeridos por las entidades financieras
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hipotecarias. Estas a su vez, almacenan el valor del avaltio, valor de la hipoteca y las

fechas de compra y venta. Por su parte, las oficinas municipales de catastro recopilan datos

sobre el area construida y

arca del lote, entre otros datos. En el Cuadro 1 se resumen

algunos de estos indices relacionados con el precio de las viviendas para varios paises.

Cuadro 1

Indices relacionados con el precio de la vivienda en algunos paises

Descripcion

*Ventas repetidas ponderadas de acuerdo a los registros hipotecarios
recopilados por la OFHEO. Adaptacion de la metodologia de Case y Shiller.
Cuentan con una base de datos de mas de seis millones de transacciones
repetidas en todo el pais.

*HPI ( House
price index)
USA
*Median Sales
Index
Canada N NHPL (New house
price index)

Indice del Costo de

México Edificacion de
Vivienda de Interés
Social

*Precio medio de las transacciones de viviendas residenciales, calculado por
National Association of Realtors.

Es una seriec mensual que mide los cambios en el tiempo de los precios de
venta del constructor, de acuerdo a los precios de venta de viviendas nuevas
residenciales en donde las especificaciones detalladas permanecen
constantes en dos periodos consecutivos. La encuesta que se realiza para el
NHPI también es utilizada para el célculo del indice de precio de mercado
de la tierra, el cual se calcula de manera independiente. El residuo
constituye (el precio de la venta total menos el precio de la tierra), el cual se
relaciona con el costo actual de la estructura constituye también un indice
independiente y es presentado como un estimado de la serie de las
viviendas.

Durante cada mes se recopilan 2,773 cotizaciones directas en 23 ciudades
sobre los precios de 42 materiales de construccion y el costo de 17 destajos
de mano de obra especificos. Los promedios de dichas cotizaciones dan
lugar a los indices de 59 conceptos genéricos que forman la canasta del
Indice General en cada una de las ciudades y a nivel nacional. La estructura
de ponderaciones estd basada en estimaciones del gasto promedio en
materiales de construccion y en mano de obra, para la construccion de una
vivienda de interés social media en el afio de 1974. En la elaboracion de los
indices se obtiene una muestra o canasta de articulos representativos. La
informacion proviene de compras y ventas captadas a través de las encuestas
especificas. La formula utilizada en el calculo de los indices es la de
ponderaciones fijas de Laspeyres.
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Argentina

Indice nacional del
costo de la
construccion

Indice precios del

M? del Banco

Nacional

Hipotecario

Indice de Precios de
la Tierra Urbana

La mayoria de paises de la Uniéon cuentan con indices de precios de
vivienda. Sin embargo, es comin que las series difieran en la cobertura
geografica, las fuentes de informacion y el tipo de viviendas analizadas. La
mayoria de las series son construidas en precios promedio de metros
cuadrados, con niveles variables de correccion de cambios acordes con la
ubicacion o el tipo de construccion. Segiin el Banco Central Europeo, otros
ajustes de calidad son raros. En el cuadro 2, se resumen las descripciones y
las fuentes de los indices de precios de vivienda en Europa.

Aunque el célculo del indice no se basa en “precios heddnicos” a través de
estimacion econométrica, su metodologia es analoga aunque menos
rigurosa. El indice toma en cuenta los indicadores utilizados en la tasacion
habitual de los inmuebles para la elaboracion de los coeficientes técnicos de
ajuste por zona y por caracteristica. La muestra sobre la cual se estima el
precio promedio del M? de vivienda representa el 35% del total de casas y
un 65% del total de departamentos del pais (de acuerdo a datos del Censo de
Poblacion y Vivienda 1991 de INDEC). Se realiza un muestreo especifico
en zonas previamente segmentadas segin caracteristicas que pudieran
alterar el precio relativo entre los inmuebles. Se discriminan casas de
apartamentos subdivididos en cantidad de ambientes. Se pregunta diversas
caracteristicas de la vivienda como su precio de venta publicado, precio de
venta real, piso, ubicacion en planta, antigiiedad, etc. La diferencia entre el
precio de venta publicado y el real es la existente entre el precio de oferta y
el real o negociado o de demanda efectiva. El precio promedio relevado
corresponderia al equilibrio entre oferta y demanda del mercado
inmobiliario. Luego de realizado el muestreo, en cada jurisdiccion se aplican
los coeficientes técnicos utilizados por el BHN para estandarizar el valor de
las viviendas, eliminando las posibles distorsiones por ubicacion en planta o
en zona, calidad, antigiiedad, superficie cubierta, etc.

El JREI( Japan Real Estate Institute) realiza varias encuestas sobre valores
inmobiliarios, rentas, retornos de inversion.
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Ecuador

*Boletin Estadistico
de Precios Oficiales

*Encuesta Anual de
Edificaciones

*En Ecuador no existen un indice de precios para la vivienda o algin
estudio que aplique la metodologia hedonica. En Guayaquil, la Camara de la
Construccion maneja  Boletin mensual Estadistico de Precios Oficiales
donde se lleva una guia de precios de los costos de construccion, ahi
encontramos: precios referenciales de materiales de construccion,
variaciones en los precios de combustibles, precios unitarios de rubros
referenciales y estimaciones salariales. Ademas maneja una estadistica de
costo por metro cuadrado de construccion de tres tipos de vivienda cuyos
modelos y especificaciones son preestablecidos y permanecen invariables en
el tiempo, estos son: urbanizacion popular con un 4rea construccién 30M?,
vivienda popular con un area construccion 36M* y la vivienda tipo medio
alto con un area construccion 195M? y la tnica de dos plantas.

*E] INEC realiza una Encuesta anual de Edificaciones, basa su informacion
en los Permisos de Construccion concedidos durante el afio por los
municipios del pais. La informacion contenida en la publicacion
corresponde a los permisos de construccion que cubren el area urbana y
rural del pais. Asimismo, presenta el indice de metros cuadrados a
construirse, para las ciudades de mayor dinamia en el campo de la
construccion. Se hace necesario aclarar que el registro de estos permisos de
construccion no refleja el nimero de construcciones efectivas, ya que en
algunos casos estas no se llevan a cabo y ademas no se registran las
construcciones que se efectGan sin el permiso correspondiente. Las
principales variables investigadas son: tipo de obra, superficie del terreno en
m2, area de construccion en m2, materiales predominantes a ser utilizados
en la edificacion (cimientos, estructura, paredes, cubierta o techo), uso y
otras caracteristicas de la edificacion (nimero de edificaciones a construirse,
viviendas, cuartos, dormitorios, pisos y area total a construirse en m2).
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] Cuadro 2
Indice de Precios de Vivienda disponibles en Europa

I:'i Béléica iDinamarca iAlemaniai Grecia i EsEaﬁa i Francia i Irlanda i Italia

Descripcion

Casas
existentes,
pequenas y

medianas

Sector
Inmobiliario

Casas
nuevas y
existentes

Instituto
Nacional de
Estadistica

Viviendas
nuevas,
viviendas
existentes

Bundesba
nky
Oficina de
estadistica
federal

Viviendas
nuevas y
existentes
en la
ciudad de
Atenas

Banco de
Grecia

Casas
Nuevas y
existentes,

excluyendo
las
subsidiadas

Ministerio
de
infraestruct
uray
planeacion
urbana

Casas
individuales
y colectivas

existentes

Sector
Inmobiliario

Nuevas y
existentes
(promedio
simple) con
base en la
aprobacion de
crédito

Departamento
de Ambiente y
gobierno local

Nuevas y
recientemente
reestructuradas

Banco de Italia
basado en
cifras de los
agentes
inmobiliarios

[T [ tuxcmburgo ]| Holanda || Austria || Portugal | Finlandia ]| Suecia || Reimo Umido || |

Descripcion

Fuente

Viviendas
familiares
nuevas y
existentes y
apartamentos

Banco Central
de
Luxemburgo

Casas
Familiares
nuevas y
existentes

Banco
Holanda en
base a datos

de los
registros de

tierra

Casas
nuevas y
area de
Viena

Sector
inmobiliar
10

Fuente: European Mortage Federation —European Central Bank

Casas
nuevas y
existentes

Banco
Portugal
con datos
del sector
inmobiliari
0

Hipoteca de
agentes
inmobiliario
s. Ajuste
Hedonico

Instituto
Nacional de
Estadistica
en base a
datos de
sector
inmobiliario

Construccion
esunio
multi-
familiares

Instituto
nacional de
estadistica

Casas nuevas
y existentes

Departamento
de gobierno en
base a una
encuesta del
5% de los

prestamos
hipotecarios




4 Resultados Empiricos

El objetivo central de esta seccion es ilustrar las técnicas comtiinmente utilizadas en la
regresion de las viviendas nuevas aplicando la metodologia hedonica, se utilizan en esta
seccion las formas funcionales semi-logaritmica y logaritmica doble. Ademas se hara una

breve resefia histdrica junto con algunos datos geograficos del canton Samborondon.

4.1. Datos Geograficos del Canton Samborondon

Ubicado a la derecha del imponente rio Babahoyo y a una distancia de 7 leguas nauticas de
la ciudad de Guayaquil, encontramos al canton Samborondén, el mismo que forma parte de

los 28 cantones pertenecientes a la provincia del Guayas.

a) Limites

Norte: Estero Paula Leon.

Sur: Confluencia de los rios Daule y Babahoyo.

Este: Recintos Bijama, Los Machos, Trapiche y el estero Los Capachos.

Oeste: Esteros Caizma y Cebadilla.

b) Superficie
252 kilometros cuadrados y tiene la forma geométrica de un rectangulo.

Cuenta con una sola parroquia llamada Tarifa y 105 recintos aproximadamente

4.2 Datos Historicos del Canton Samborondon

a) Origen del nombre
Muchas son las historias y leyendas que se han dado a conocer con respecto al nombre que
tiene actualmente Samborondon. Entre las leyendas contadas, las mas aceptada es la de

Fermin de Asiain, el mismo que fue uno de los primeros colonizadores de estas tierras.
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Al instalarse en este paraje, ademas de su familia, don Fermin llegd con su criado africano
que se llamaba Bartolomé Sambo-rendon. Esta leyenda es segun la mayoria de los
historiadores, el origen del nombre de este lugar, debido a que la gente lleg6 a identificar

esta zona con el apellido de la inica persona de color que existia en este entonces.

b) Independencia

Entre las gestas libertarias del 9 de octubre de 1820, Samborond6n dio su gran aporte
patridtico con la participacion valiente y decidida de los proceres de esta tierra como el
sargento Isidro Pavon Valarezo y el Teniente Coronel Juan Layana y Duarte participando
en algunas gestas, entre estas, la mas gloriosa la Batalla del Pichincha como integrante del
Batallon Yaguachi. La adhesion plena e inmediata del pueblo de Samborondoén a la causa
emancipadora de la ciudad de Guayaquil, se convierte en el primer pueblo en proclamar su

independencia el 10 de octubre de 1820.

Por su situacion geografica, Samborondén fue considerado sitio estratégico clave en las
guerras libertadoras comandadas por el General Antonio José de Sucre. Fue aqui donde el
Libertador planific6 y prepard algunas de las principales estrategias de combate. En el
Buijo, instalé su cuartel general, desde donde organizé el desalojo de las tropas peruanas

que estaban en Guayaquil.

¢) Fundacion

Los moradores del paraje Samboronddn considerando el evidente desarrollo producto de la
expansion de su superficie y poblacion, junto con el constante aumento de la actividad
comercial y agricola, solicitaron al seno del cabildo de Guayaquil, su fundacién el 19 de
diciembre de 1775, transcurriendo algunos meses, tal peticion se cristalizd cumpliendo
finalmente con el anhelo de los samborondefios de ser electo oficialmente como pueblo, el

24 de mayo 1.776.
d) Cantonizacion

Fue cantonizado dos veces, la primera vez el 28 de julio de 1822 pero debido a las luchas

politicas que atravesaba nuestra Patria en esa época, cuando Guayaquil fue incorporado a la
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Gran Colombia, este pueblo entr6 a formar también parte anexa, y en el afio de 1830,

Samborondon pierde su categoria de canton.

Se cantoniza por segunda vez y en forma definitiva, el 31 de octubre de 1955, cumplido al
fin su tan anhelado suefio. El cantdn tiene su primer presidente del Consejo en la persona

del sefior Miguel Yunez Zagia.

4.3 Analisis de Datos

Los datos que se utilizaran fueron recogidos por medio de entrevistas con cada una de las
constructoras y planes habitacionales del sector de Samborondén excluyendo las
urbanizaciones de la Puntilla y Entre Rios. La muestra de 322 datos recogen los precios de
transacciones de viviendas nuevas ya construidas y/o vendidas sobre plano cuyo horizonte
de construcciéon es de un plazo no mayor a seis meses. El periodo de la muestra
corresponde a transacciones realizadas desde mediados del afo 2003 hasta finales del
primer semestre del 2004. En esta seccion se hard un analisis cuantitativo como cualitativo
de los datos recolectados, para lo cual se hard uso de algunos estadisticos para describir la
muestra, también se analizard algunas urbanizaciones para dar una idea de lo que éstas

ofrecen al mercado. Existen tres formas de adquirir una casa:

e Comprando el terreno y empezar la construccion por propia cuenta.
o Comprando el terreno y empezar la construccion con una inmobiliaria.

o Comprando terreno y casa con un modelo ya determinado por la urbanizacion.

De estas tres formas diferentes de adquirir una casa basicamente los datos se han
recolectado las dos ultimas descritas, ya que es mucho mas dificil obtener informacion de
una persona en particular, no tanto asi de una inmobiliaria o de una promotora a la cual se
ha acudido.

Se realiza un detalle amplio sobre lo que ofrecen las diferentes urbanizaciones, las

. . . . . ) )

diferencias principales entre promotoras radica entre el precio por m” de terreno, m~ de
construccion y los diferentes beneficios adicionales que pueda gozar el futuro habitante

tales como clubes sociales, piscina, canchas, gimnasio, areas verdes, etc.
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4.3.1 Descripcion de Datos

De los datos se encuentra:

Tabla 1
Media Terrenos Media Constr. Media Precios
190,85 137133,78
Mediana Terrenos Mediana Constr. Mediana Precio

A. Max. Terrenos A. Max Constr. V. Max. Precios
1500 810 570000
A. Min Terrenos A. Min. Constr. V. Min. Precios
143 56,19 35513,2
Recorrido Terrenos [ Recorrido Constr. Recorrido Precios
1357 753,81 534486,80

La Tabla 1 describe que las promotoras ofrecen en promedio un terreno de 400 m® y un
area de construccion media de 200 m’ y el cliente paga en promedio alrededor de $
140.000. La observacion central es 379,11 m® y 165,16 m* para terrenos y construccion
respectivamente, la mitad de los precios estuvieron por debajo de $119631,70

El terreno de mayor 4rea que una persona deseé adquirir tiene 1500 m?, el drea méaxima de
construccion es de 810 m” y pago maximo realizado por una vivienda fue de $570.000.

El area de terreno y de construccion minimo ofrecido por las inmobiliarias es 143 m*y
56,19 m* respectivamente, y el precio minimo de $ 35513

El recorrido o rango del area de los terrenos es 1357 m’ , del area de construccion es 753,81

m’y de los precios $ 534486,80

Tabla 2

Desviacion EstandarDesviacion EstandarffDesviacion Estandar
226,30 98,07 85422,25

Correlacion AT-AC’ [ Correlacién AC-P Correlacion AT-P
0,7452 0,9333 0,9162

? AT significa area del terreno, AC area de construccion y P precios
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La Tabla 2 demuestra que las observaciones individuales estdn diseminadas en torno a su
media para los terrenos en 226 m’, para el area de construccion en 98 m® y en precios
$85400. Las correlaciones descritas se pueden observar mejor con un diagrama de
dispersion. Primero se analiza las correlaciones entre area del terreno y area de
construccion. En este primer diagrama la relacion entre las dos variables no es tan fuerte
como la siguiente, esto era de esperarse dado que en el proceso de investigacion se notod que
habia mucha variacion en cuanto a la relacion entre las dos variables dado por la
preferencia de la gente, ya que hay muchas personas que prefieren mantener un lote grande
ya sea para hacer una ampliacion en el futuro o solo por satisfaccion. El Graficol de

dispersion queda de la siguiente forma:

Grafico 1

Diagrama de dispersion AC-AT

0 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600

Luego se analiza el diagrama de dispersion entre el precio y el area de construccion:
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Grafico 2

Diagrama de dispersion P-AC
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El grafico 2 presenta una mayor fuerza de relacion entre las dos variables. Algo que se
P . . ., . ., . . . 2
aprecio en la investigacion, fue que cada urbanizacion tiene fijado su precio por m” de
.7 ’ ’ . 2 . . . .
construccioén, mas no asi el precio por m” de terreno el cual puede disminuir mediante una

negociacion entre comprador y vendedor dada la cantidad ofrecida de entrada.

4.3.2 Descripcion de las Urbanizaciones

Las urbanizaciones analizadas suman un total de 16:

Estancias del Rio, Ciudad Celeste, Villaclub, Santa Maria de Casa Grande, Vista Sol, Entre
Lagos, Lago Sol, San Isidro, Bouganville, Matices, El Rio, Terra Sol, Bonaire, Portico del
Rio, Tennis Club, Villa Nueva.

Estancias del Rio

Ubicada en el Km. 10. En Estancias del Rio es una norma que todas las casas tengan tejado
rojizo y Smts de retiro para uso exclusivo del parqueadero con techado, el m* de terreno
tiene un valor de $137 pero el cual puede disminuir hasta $128 dependiendo de la entrada,
el m* de construccion, si es un valor fijo de $450. Al valor subtotal se le agregan $5400 los

cuales incluyen riego automadtico, mantenimiento de jardineria, cisterna, garaje para dos
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carros y hormigén estampado. Algo unico, es que esta urbanizacion no hace el
financiamiento con los bancos sino directamente con ella. La urbanizacion cuenta con un

club privado junto al rio y un parque infantil. Cuenta con 214 planes habitacionales.

Vista Sol

Ubicada en el Km. 7, en Vista Sol no hay un modelo definido de casa, aqui los
constructores se ajustan a la necesidad del cliente, la urbanizacion en si contiene una
moderna planta de tratamiento de agua servidas, todo su cableado eléctrico y telefonico es
subterraneo, el gas es ofrecido por una gran red de tuberias de cobre, ademas cuenta con
ciclo via, pista de jogging, gimnasio, una cancha de fitbol, dos de tenis, juegos infantiles y
areas verdes. Las casas se pueden financiar con cualquier banco hasta 10 afos plazo y la
cuota inicial se la puede diferir hasta 7 meses sin intereses. El m” de terreno cuesta $137 y

el m* de construccion $460. Cuenta con 200 planes habitacionales.

Terra Sol

Ubicada en el Km. 7.5, promovida por los mismos de Vista Sol ofrecen casi lo mismo, con
la diferencia de que son terrenos mas grandes y poseen un saléon de eventos sociales para
ser utilizado por cualquier habitante previa reservacion, sin costos adicionales en cualquier
momento. Las casas pueden ser financiadas hasta 15 afios plazo con cualquier banco.

Cuenta con 200 planes habitacionales.

Entre Lagos

Ubicada en el Km. 7, de los mismos promotores de Vista Sol y Terra Sol. Esta urbanizacion
mantiene un precio diferenciado en el valor del terreno por 3 sectores: al lago y al rio $170
por m?, al norte de los lagos $160 por m” y en los cinturones de la urbanizaciéon $145 por
m’. La financiacion se la puede hacer hasta 10 afios plazo con el Banco de Guayaquil.
Cuenta con amplias areas verdes, 3 lagos, oficinas de administracion, tiene mas de 6000 m?
en areas deportivas, dos canchas de futbol, basquet, volley playero, tenis y juegos infantiles.
La Iglesia Jos¢ Maria Escriva esta ubicada la parte frontal derecha de la urbanizacion.

Cuenta con 255 planes habitacionales.
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Bonaire

Ubicada en el Km. 5.8, esta urbanizacion esta distribuida en lotes iguales de 300 m” y solo
ofrece 3 modelos de casas, existe un club privado con piscina, cancha de tenis, gimnasio,
jacuzzi y un paseo malecon junto al rio Babahoyo. Cuenta con tan solo 42 planes

habitacionales.

Lago Sol

Ubicada en el Km. 6.5 al lado de Entre Lagos. Cuenta con cableado subterraneo, areas
verdes, canchas de tenis, juegos de nifios, pérgola ademds de un lago, hay terrenos desde
500 hasta 1140 m” también cuenta con una diferenciacién de precios dependiendo de la
ubicacién: al lago $165, al rio $185 y medianeros $160 cada m” de terreno. Al cierre de esta
investigacion solo queda un 20% de planes habitacionales por vender. Cuenta con 192

planes.

El Rio
Ubicada en el Km. 1.5, es una de las urbanizaciones mas exclusivas con instalaciones de
primera, lo que la convierte en una de las mas cotizadas, cuenta con solares que van desde

700 a 1500 m’, también tiene una diferenciacion en la ubicacion de los terrenos: al lago

$185 y al rio $200 cada m®.

Boungaville
Ubicada en el Km. 2.5 entrando por la Parrillada del Nato. Cuenta con terrenos desde 240 a
270 m?, la construccién de la vivienda es opcional para el cliente, tiene areas comunes,

piscina, cancha de futbol y juegos de nifios. Posee 80 planes habitacionales.

San Isidro

Ubicada en el Km. 4.5, esta urbanizacion posee 12389 m” en areas verdes que incluyen
parques, un lago y una cancha de futbol. Hay terrenos desde 500 a 800 m* a un precio de

$125 por m*. Cuenta con 50 viviendas.
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Portico del Rio

Ubicada en el Km. 2.5, posee areas comunes, pérgola, una iglesia, canchas de tenis, hay
terrenos desde 500 m® a un precio de $145 cada m’. Cuenta con tan solo 20 planes

habitacionales.

Tennis Club

Ubicada en el Km. 4.5, existen terrenos desde 400 m” a un precio de $130 cada m”. Cuenta
con amplias areas verdes, parques con juegos infantiles, tiene al lado al Guayaquil Tennis

Club pero el propietario tiene que pagar una membresia para acceder a sus servicios.

Villa Nueva

Ubicada en el Km. 0.5, sus terrenos tienen un promedio de 300 a 350 m” con un precio de

$150 cada m’, el 80% esta vendido. Cuenta con 50 planes familiares.

Santa Maria de Casa Grande

Ubicada en el Km. 12.5 via Puntilla-La Aurora, se divide en 2 etapas, las cuales estan
separadas por una cascada, cuenta con amplias areas verdes, un club privado con 2 piscinas,
canchas de tenis, futbol, juegos de nifios, jazuzzi, sala de juego, oficinas de administracion
y lo més importante, una propia planta potabilizadora de agua. Existen terrenos desde 220 a
789 m” a un precio de $135 cada m” en la primera etapa y $125 cada m” en la segunda

etapa. La urbanizacion estd vendida en un 50%. Cuenta con 500 viviendas.
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4.3.3 Analisis Comparativo por Urbanizacion

A. Terreno (m’) | A. Construc. (m”) | Precios ($)

| Villaclub Media Media Media
177,71 98,18 49735,08

A. Max. A. Max. V. Max.
202,05 125,1 60538,01

A. Min. A. Min. V. Min.

163,05 56,19 35513,2

| Ciudad Celeste Media Media Media
273,29 146,66 88796,85

A. Max. A. Max. V. Max.
458,83 170,7 206640,66

A. Min. A. Min. V. Min.
180 121,6 69378,72

| Estancias del Rio Media Media Media
387,14 219,78 151169,23

A. Max. A. Max. V. Max.

576,43 376,4 234878

A. Min. A. Min. V. Min.

275,62 167,32 118216

Santa Maria de Media Media Media

Casa Grande

399,91 154,95 114883,66

A. Max. A. Max. V. Max.
521,95 178 145163,25

A. Min. A. Min. V. Min.

208 125 86000

| Vista Sol Media Media Media
385,19 229,60 158976,25

A. Max. A. Max. V. Max.

691,12 288,68 214.068

A. Min. A. Min. V. Min.

301 163 123380

| EntreLagos Media Media Media
508,98 248,00 200846,22

A. Max. A. Max. V. Max.

675,38 295 252000

A. Min. A. Min. V. Min.

423,97 168 154000

| El Rio Media Media Media
753,09 436,16 337904,38

A. Max. A. Max. V. Max.

1500 741,97 564000

A. Min. A. Min. V. Min.
503,9 316,7 233781,25




Como se ve en VillaClub se encuentra casas desde $ 35500 esto es porque esta
urbanizacion esta dirigida hacia otro mercado, se podria considerar de la siguiente manera:
una urbanizacién econdmica en un sector de alta plusvalia. En Ciudad Celeste los terrenos
son mas grandes, comparados con Villaclub como también su area de construccion y por
tanto su precio también. En Estancia del Rio los terrenos y area de construccion son
mayores que las dos anteriores y por lo tanto también su precio y los beneficios adicionales
que esta urbanizacioén posee. Si se compara Santa Maria con Estancias del Ri6 se observa
que ésta tiene un promedio de terrenos mas grande, mas no asi el area de construccion en la
cual Estancia del Rio tiene un mayor promedio que Santa Maria, esto explica una vez mas
las preferencias y decisiones de las personas, tal vez este sea el tipo ideal de vivienda para
una persona que esta pensando hacer una ampliacion en el futuro pero ya quiere asegurarse
con el terreno en el presente. Por lo tanto, comparando la media de precios de ambas
urbanizaciones, Estancia del Rio estd § 36355 por arriba del precio medio de Santa Maria.
Si comparamos el area media de terrenos de Vista Sol con el area media de construccion de
El Rio, esta ultima la supera, lo cual demuestra que El Rio es una de las urbanizaciones mas
exclusivas. Si comparamos el area media de terrenos de El Ri6 con el area media de
terrenos de EntreLagos, El Rio también supera en alrededor de 245 m®. Analizando el
precio minimo de VillaClub con el precio maximo de El Rio, nos alcanzaria para comprar

aproximadamente 15 casas en VillaClub.
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4.4 Semi-Logaritmica
Inprecio = a + B;area + B,areareal + Bsjardin + fsdormitorios + fsambientes +
Pesbanios + Brgaraje + Pglavanderia + Bopiscina + Pigpisos + P Kms

+ Bi2servicios + B13bbq +  Pisdistancia + Bysprivacidad + €

El primer modelo es una especificacion semi-logaritmica que incluye todas las variables,
las cuales son explicadas en detalle en el Apéndice 1. Es importante resaltar que para objeto
de la investigacion las variables ficticias representan siempre atributos positivo de la
vivienda'. Siguiendo los procedimientos normales, se utiliza la estimacién semi-
logaritmica y obviamente las variables poco significativas con un valor de t bajo, son
sacadas del modelo hasta que el modelo muestre una medida del R” ajustado, criterio de

Akaike y criterio de Schwartz'' que muestren un 6ptimo. El modelo se reduce al final a:

Inprecio = a + Bjarea+ pgareje + Bsjardin + Bskms + Bspiscina + fsambientes +

Bsprivacidad + Bsdormitorios + Popisos + €

La regresion de este modelo se encuentra en el Apéndice 2a. La variable bafios es excluida
del modelo a pesar de su significancia debido a su alto grado de correlacion con la variables

dormitorios y ambientes.

Cabe anotar que la regresion se la ha hecho violando el supuesto de la homoscedasticidad
de la varianza, se ha utilizado en su lugar la estimacién de la varianza de White bajo el
supuesto de heteroscedasticidad de tal manera que los resultados que se obtengan seran

mucho mas conservadores que bajo Minimos Cuadrado Ordinario clésico.

' Por ejemplo en el caso de que la casa tenga piscina la variable tomara valor de 1 caso contrario sera cero
""El concepto de ambos criterios es bastante similar al del R2 ajustado, la diferencia es que tanto el criterio de
Akaike como Schwartz penalizan aun mas, la inclusion de variables no relevantes al modelo.
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De los resultados que arroja la regresion semi-logaritmica se obtiene que el valor promedio
de la regresion es de Ln(11.66161), €l cual representa un valor aproximado en dodlares de
$116,030.68. Ademas, se observa que las variables jardin, pisos y privacidad son las que
tienen los coeficientes mas altos, esto muestra que los consumidores tienden a privilegiar
mas estas caracteristicas que el resto de las variables, es asi como la presencia de un jardin
dentro de la casa explica alrededor del 18.6% de su precio, el precio implicito de esta
caracteristica se estima en alrededor de $21,609. Mientras que pisos explica en alrededor
del 16%, su precio implicito se estima en alrededor del $18,573. Esto demuestra que existe
cierta tendencia, de acuerdo a la muestra utilizada, a valorar mas la presencia de un jardin y
consecuentemente la presencia de areas verdes dentro de la vivienda. La variable
privacidad obtiene un 15,7% mostrando una marcada tendencia de los compradores a pagar
mas por viviendas en urbanizaciones con un nimero menor de planes habitacionales. El

precio implicito asociado con la caracteristica es de $18,217.

Otro resultado importante es el coeficiente de la variable piscina, con un valor cercano al
8,9% que representa un valor relativamente alto, dado que la mayoria de las urbanizaciones
cuenta con clubes privados, que incluyen no solo piscinas sino jacuzzi, saunas, etc. El valor
implicito de la piscina es de $10430. La variable Kms es la tnica en la regresion semi-
logaritmica que muestra un coeficiente negativo, su precio implicito estimado indica que
por cada kilometro que aumente la ubicacion de la urbanizacion el precio de la vivienda
disminuira en $1273. Eso se puede explicar por dos razones: (1) como se analizo en el
Seccidon 4.3.3 en la actualidad existen urbanizaciones como Ciudad Celeste y Villaclub,
ubicadas en el Km. 9,5 y Km. 12 respectivamente, que presentan propuestas inmobiliarias
destinadas a familias de un nivel de ingresos medios y (2) implicitamente un mayor valor
de la variable Kms implica un aumento de los costos de transportacion, es decir, un
aumento en el gasto de gasolina, tiempo y demds costos relacionados, en relacion con las
urbanizaciones ubicadas mds proximas a centros comerciales, supermercados y demas
centros de abastecimientos. Otros resultados importantes que arroja la regresion son los
precios implicitos de los dormitorios que se sitlan en un valor aproximado $5,126. La
variable area alcanza un valor de alrededor de $110. Para las variables pisos y ambientes se

obtienen valores aproximados de $18,573 y $3,056 respectivamente.
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Cabe sefialar que la variable ambiente fue creada por los investigadores para evitar los
problemas de multicolinealidad entre las variables areareal y area. Lo que trata de recoger
esta variable son todos los espacios de la vivienda con cada una de sus divisiones y reflejar
indirectamente el area de construccion, evitando asi el problema de alta correlacion entre
estas dos variables. Es decir, captar las diferencias entre casas que posean espacios tales
como un hall, una cocina con comedor, un recibidor, sala de estudio con otras que no las

posean pero que contengan el resto de las caracteristicas similares.

Para determinar el grado de multicolinealidad se correra una regresion auxiliar en la que se
regresara las variables independientes unas con otras. A mayor R’ en estas regresiones
mayor sera la multicolinealidad que presenten los datos. Sin embargo, la multicolinealidad
es un asunto de grado, mas que de inexistencia de la misma ya que en economia todas las
variables tienen cierto grado de correlacion. Es por esto que el R* de la regresion normal
del precio hedénico de la vivienda, Apéndice 2, debe ser comparado con el R* de la
regresion auxiliar, Apéndice 3. Si el R* en la regresion normal del modelo es por lo menos
el doble que el R* de la regresion auxiliar entonces se rechaza la hipotesis de
multicolinealidad en el modelo. Ahora se observa que el R* de la regresion normal del
modelo es 0.963950 mientras que el R” en la regresion auxiliar es de 0,4589. Estos
resultados indican que los regresores se encuentran moderadamente correlacionados los

unos con los otros.

Otra forma alternativa de detectar la correlacion entre variables es observando la matriz de
correlaciones, Apéndice 4. La matriz de correlaciones muestra interesantes resultados. La
variable ambientes se encuentra altamente correlacionada con la variable garaje, lo que es
intuitivamente razonable: un casa pequefia es mas probable que no tenga garaje en relacion
con una mas grande. Asi mismo la variable ambiente y darea estan altamente
correlacionadas, lo que es l6gico pues a mayor numero de ambientes, mayor sera el area del
terreno requerida. También se observa la correlacion negativa entre Kms y privacidad, lo
que indica que se esperaria que urbanizaciones mas exclusivas su encuentren en los

primeros kildmetros de la carretera.
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4.5 Logaritmica Doble
Inprecio = a + B; Ln(area) + B, Ln(garaje+1) + ;Ln(jardin+1) + p4Ln(kms) +
Bs Ln(piscina+1) + B¢ Ln(ambientes) + p;Ln(privacidad+1) +

Ps Ln(dormitorio) + B¢ Ln(pisos)

En lo concerniente a variables ficticias, el modelo logaritmico doble requiere ciertas
modificaciones, el log (0) no se encuentra definido y otra forma de modelar las variables
ficticias debe ser encontrada. Normalmente como este problema se resuelve empleando el
digito 2 para sefialar la existencia de una caracteristica de la casa, y el digito 1 para el caso
contrario'?. Afortunadamente el E-Views 3.1 permite resolver estos problemas aumentando

1 a todas las variables ficticias en la ecuacion.

Para determinar el grado de multicolinealidad, se utiliza el mismo procedimiento empleado
en la regresion semi-logaritmica, se corre una regresion auxiliar s6lo con las variables
independientes del modelo. Aplicando la misma regla empirica, se observa que el R* de la
regresion auxiliar es de 0,60 siendo este valor mas de la mitad que el valor del R?,
0.979080, de la regresion original. En el Apéndice 2b y 3b se encuentran los valores de esta
regresion, el resultado indica que los regresores se encuentran altamente relacionados los

unos con los otros.

También se observa que el valor del coeficiente garaje en el modelo logaritmico doble tiene
un signo negativo y un valor t muy bajo, lo cual nos indica una baja significancia de esta
variable en el modelo, a diferencia de lo que ocurria con esta misma variable en el modelo
semi-logaritmico. Es asi que se puede concluir que el mayor R* en el modelo semi-
logaritmico doble 0,97 se debe principalmente al problema de multicolinealidad que
presentan las variables bajo esta forma funcional, de ahi se explican los bajos niveles de

significancia de algunas variables importantes como garaje 'y pisos.

2 Note que log (1)=0
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5. Conclusiones

En este trabajo se ha estimado una funcion de precios para las viviendas nuevas para el
sector de Samborondoén. De los resultados obtenidos se observa que la forma funcional
semi-logaritmica es la que mejor se acopla a los datos y ofrece coeficientes mas
consistentes. Lamentablemente no ha sido posible la recolecciéon de datos historicos que
nos permitan observar la evolucion de los precios ajustados por calidad en el tiempo. Sin
embargo, se han obtenido resultados importantes en cuanto a la revelacion de preferencias
por parte de los consumidores al momento de comprar casas en el sector de Samborondon.
Los compradores valoran mucho mas caracteristicas como jardin, privacidad, y ubicacién

de la urbanizacion sobre otras como piscina, dormitorios, ambientes.

Se ha logrado estimar precios implicitos para cada una de las variables y descomponer la
contribucion de cada una de estas caracteristicas en el precio final. Como se menciono
previamente, el modelo semi-logaritmico proporciona las mejores estimaciones. Bajo esta
especificacion, el precio por m* de terreno se sitia en $110, un valor algo bajo para el
sector en general pero que se debe principalmente a las limitaciones en cuanto a la
disponibilidad de una mayor y mas diversa base de datos. Urbanizaciones como Villaclub
y Cuidad Celeste influyen en este resultado, que no obstante constituye una buena
aproximacion de la realidad del sector y la diversidad de propuestas inmobiliarias no sélo

para la clase alta sino también para la clase media que se ofrecen actualmente.

El precio implicito de la variable privacidad con $18,217 refleja lo importante que
representa para los compradores de viviendas en el sector la privacidad que
indiscutiblemente siempre estara relacionada con el concepto de exclusividad. El bajo valor
de la variable pisos con un valor de $18573 se lo explica principalmente por la marcada que
tendencia que existe en el sector de construir viviendas de dos pisos, de ahi su modesta
participacion en la explicacion del precio final de la vivienda. La negatividad del
coeficiente de la variable Kms nos muestra que tanto la lejania como los costos
relacionados con la misma hacen menos atractivo “en la actualidad” adquirir viviendas en
valores de Kms mas altos. Seria interesante observar el comportamiento de esta variable

en el futuro conforme vaya ocurriendo un mayor desarrollo de centros de servicios y
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abastecimientos junto con un considerable crecimiento poblacional del sector. Los altos
coeficientes obtenidos por las variables piscina y en especial jardin revelan la preferencia
de los compradores de mayores recursos a pagar mas por el confort, comodidad de estos
atributos le generan consumir, ain cuando las urbanizaciones ya cuentan con estos

beneficios en la forma de clubes deportivos.

Cabe recordar que estas cifras son representativas de la muestra y del sector de donde
fueron recogidas, mas no representan cifras poblacionales del sector inmobiliario, pero en
principio se puede pensar que la disposicion de una base de datos mas completa tendera a
incluir otras mejoras tecnoldgicas y otras caracteristicas de la vivienda, lo que nos llevaria a

un analisis general y mas detallado del mercado de las viviendas nuevas.
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_ Apéndice 1
Indice de variables

‘ area | Area del terreno
‘ areareal Area de construccion de la vivienda
‘ jardin Variable ficticia:1 si posee un jardin grande, 0 en otro caso

dormitorios Numero de cuartos

| ambientes Numero de secciones de la casa ‘

‘ garaje Variable ficticia:1 si posee garaje con techado, 0 en otro caso
lavanderia Variable ficticia:1 si la casa viene con lavadora incluida en el
cuarto de lavado, 0 en otro caso
‘ piscina Variable ficticia:1 si posee piscina, 0 en otro caso
pisos INﬁmero de pisos de la casa
| kms INﬁmero de Kms de la via
Variables ficticia:1 si posee dormitorio y bafio para empleada, 0
‘ Servicios
en otro caso
| IVarlable ficticia:1 si posee BBQ, 0 en otro caso

: . Variable ficticia:1 si la urbanizacién esta al pie de la via, 0 en
distancia
otro caso

o Variable ficticia:1 si la urbanizacion posee menos de 280
privacidad iy
viviendas, 0 e otro caso.
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Apéndice 2.

a) Regresion del Modelo Semi-Logaritmico

Dependent Variable: LNPRECIO

Method: Least Squares

Sample: 1 322

Included observations: 322

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient|  Std. Error|  t-Statistic Prob.
AREA 0.000945 5.13E-05| 18.43143| 0.0000
GARAJE 0.117143| 0.030195| 3.879529| 0.0001
JARDIN 0.186241| 0.023089| 8.066048| 0.0000

KMS -0.010976/ 0.003392] -3.235604| 0.0013
PISCINA 0.089890| 0.020714| 4.339616| 0.0000
AMBIENTES 0.026684| 0.001919| 13.90283| 0.0000
PRIVACIDAD 0.157008| 0.032298| 4.861279| 0.0000
DORMITORIOS 0.044180{ 0.010590| 4.171758| 0.0000
PISOS 0.160075| 0.042257| 3.788097| 0.0002

C 10.17110] 0.090958| 111.8225| 0.0000
R-squared 0.963950| Mean dependent var 11.66161
Adjusted R-squared 0.962910| S.D. dependent var 0.580753
S.E. of regression 0.111846| Akaike info criterion -1.512822
Sum squared resid 3.902980| Schwarz criterion -1.395600
Log likelihood 253.5644| F-statistic 926.9542
Durbin-Watson stat 0.632145| Prob(F-statistic) 0.000000

b) Regresion del Modelo Logaritmico Doble

Dependent Variable: LNPRECIO

Method: Least Squares

Sample: 1 322

Included observations: 322

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient|  Std. Error|  t-Statistic Prob.
LNAREA 0.563234| 0.020429| 27.57093| 0.0000
LN(GARAJE+1) -0.012303| 0.022877| -0.537786| 0.5911
LN(JARDIN+1) 0.116788| 0.022032| 5.300855| 0.0000
LNKMS -0.057703| 0.013720| -4.205896| 0.0000
LN(PISCINA+1) 0.119354| 0.027422| 4.352509| 0.0000
LNAMBIENTES 0.429225| 0.037085| 11.57416| 0.0000
LN(PRIVACIDAD+1) | 0.222917| 0.034571| 6.448061| 0.0000
LNDORMITORIOS 0.286245| 0.029862| 9.585508| 0.0000
LNPISOS 0.045565| 0.038963| 1.169445| 0.2431

C 6.769589| 0.114576| 59.08364| 0.0000
R-squared 0.979080| Mean dependent var 11.66161
Adjusted R-squared 0.978477| S.D. dependent var 0.580753
S.E. of regression 0.085201| Akaike info criterion -2.057053
Sum squared resid 2.264852| Schwarz criterion -1.939831
Log likelihood 341.1856| F-statistic 1622.478
Durbin-Watson stat 0.965675| Prob(F-statistic) 0.000000
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Apéndice 3.

Regresiones Auxiliares
a) Modelo Semi-Logaritmico

[ [ = T Rajustado |
iGaraie | 0,684491 | 0,677457
iAmblentes | 0,549347 | 0,5393
[ > |

4,130306 4,021744

0,458923 0,4468604

b) Modelo Logaritmico Doble

I Logaritmica Doble

[ | = T Riajustado |
iArea | 0,61861 | 0,635074
iPiscina | 0,47997 | 0,468653
iPisos | 0,55253 | 0,535575
[ > T ssweo] 5303468
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Apéndice 4.

Matriz de Correlaciones de la funcion Semi-Logaritmica.

[T ren T carase [ omrON [ km |
[ AReA | 1 ose1s0s 0502637 J[-0.495476
[ oARAJE  Josewsos | 1] 0632085 || 0350624
0.336969
kM -0495476 |[-0.359624 |-0.336969 _

[0.328368__|| 0.477718 || 0332676 |[-0.438168 |
@@i 0.708181 | 0.609197 || -0.611898 |

PRIVACIDAD @i 0.596264 i 0.401780 I—O.773974
[ oormiTorIOS 0656873l 0.648460 || 0.568335 |[-0.407755 |
[Pisos— 0242505 0233955 | 0.490962 |[-0.292502 |

[ I eisciva faveienteserivacian foormmorios | pisos

|__area N oszsacs N o7ioosr W osrsoss N oesesrs | o.24as05

[_carase J[oarrras Jforosier N ososzes  foeasaco N o23s050
JARDIN _ || 0.332676 ]| 0.609197 || 0.401780 ]| 0.563335 | 0.490062 |

| KM [o438168 ||.0.611898 |J-0.773974 _ ]|-0.407755 | -0.292502

[ poo. T slfosuss Noesrose Jodsrres  Toirseto

[ aveientes Josusoa I 1l o7oaies  Jo7ozea2 N o.e0aes

[ Privacioad JTossrose Jloroatas I 1l odsises T ozessro

[DormiTorios [l o.asrree_J[o.70e0a2 W oasiees T 1l o.ootee

[__Pisos  Noareoso Wodsoass W ozeesro  Nodooses | !
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