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Resumen

La formulacién de un indice que cuantifique los diferenciales de precios de vivienda entre re-
giones es relevante para aspectos econdmicos tales como la asignacién del gasto social habita-
cional. Desafortunadamente, en el contexto colombiano son escasos los estudios que se trazan
tal objetivo. Este documento se propone llenar vacios en ese sentido. Para este efecto se emplea
el método de emparejamiento PSM (Propensity Score Matching), con el que se busca establecer
comparaciones mas homogéneas entre los inmuebles de cada ciudad al evaluar el diferencial de
precios. Se realizan dos ejercicios adicionales, que consisten en: (i) comparar las viviendas segtn
rangos de precios (bajo, medio y alto) entre las ciudades, empleando regresiones hedénicas por
cuantiles, y (ii) examinar cémo cambia la diferencia promedio de precios cuando varia la canasta
de caracteristicas de la unidad habitacional. Entre los principales resultados se encuentra que
Bogotd tiene el precio més alto de vivienda estdndar, seguida de Cartagena y Villavicencio. En
términos précticos, las brechas de precios halladas son importantes y alcanzan cifras cercanas al
30%. Dichas brechas no son homogéneas entre diferentes clases de vivienda estdndar, ni entre
rangos del precio.
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A spatial Price Index for Urban Housing in Colombia: a
Matching Approach

Abstract

The formulation of an index number which allows spatial comparison of housing prices is of
major relevance for economic policies related to the expenditure assigned to social housing. This
study aims to compute a spatial price index for urban housing in the main Colombian cities, using
the Propensity Score Matching (PSM) method. With this econometric strategy we seek the com-
parison of each city’s estate within a homogeneous framework, assessing the price differential
by using quantile hedonic regressions. Two additional applications are conducted: (i) housing
comparison according to the price range (low, medium, high), (ii) examination of the average
price differential change when the characteristics of the dwelling unit vary. Results indicate that
Bogota has the highest housing price, followed by Cartagena and Villavicencio. Additionally, the
housing price differentials across cities are sizeable and reach nearly 30%. Said differentials vary
according to the type of standard housing and price ranges.

JEL Classification: C43, 018, R21, C21.
Keywords: Hedonic - Fisher price index, propensity Score Matching.
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1 Introduccién

En Colombia, el rubro de vivienda ocupa un 30.1% del presupuesto de los
consumidores, por encima de alimentos (28.2%), razén por la cual los pre-
cios de la vivienda representan un indicador clave en la decisién de donde
se localizan las familias. Desafortunadamente en el contexto colombiano no
existen indices que cuantifiquen los diferenciales de precios de vivienda entre
regiones.

La construccién de indices espaciales de precios de vivienda es relevante
para el disefio de la politica ptblica. Por ejemplo, cuando los encargados de la
politica econémica se proponen distribuir el gasto social habitacional, deben
tener en cuenta que pueden existir diferenciales de precios. No hacerlo puede
resultar en una distribucién ineficiente de recursos que beneficiaria, en mayor
medida, a las 4reas mads baratas en relacién con las més costosas. Sin duda,
este debe ser un tema pertinente en la agenda politica de Colombia, pues el
gobierno se ha propuesto el aumento de la cobertura de vivienda digna en las
principales ciudades como una estrategia para impulsar la economia; tal es el
caso del proyecto que busca construir 100,000 viviendas de interés prioritario.!
Una politica como la anterior debe tener en cuenta que Colombia es un pais
con amplias desigualdades econémicas (Bonilla, 2011) y se espera que el pre-
cio de una vivienda tipo —definida como aquella que posee las caracteristicas
madas comunes o estdndar— no sea la excepcién a dichas circunstancias. Esta
asimetria de precios debe analizarse no solo a nivel promedio, sino también a
lo largo de la distribucién y segtn tipos de vivienda.

Este documento aporta elementos a la discusion analizando los diferen-
ciales de precios en la vivienda para trece ciudades de Colombia. EI docu-
mento tiene dos objetivos; el primero es cuantificar la diferencia promedio
de precios de vivienda entre las trece ciudades o dreas metropolitanas, con-
trolando por la influencia de factores, como la heterogeneidad en los atrib-
utos del inmueble; el segundo es evaluar estos diferenciales de precios de
acuerdo a la distribucién total del precio de la vivienda. Para cumplir con
estos propoésitos se emplea el método de emparejamiento PSM (por las ini-
ciales del término en inglés, Propensity Score Matching). El objetivo puntual
de esta estrategia es condensar el diferencial de precios en un ntimero indice,
tomando como ciudad de comparacién a Bogota. Esta ciudad se escoge como
base principalmente con el objetivo de alcanzar mayor riqueza en el anélisis,
debido a que tiene el mayor ndmero de habitantes y a su vez, mayor vari-
abilidad en los precios y tipos de vivienda. Esto garantiza una mayor tasa de
emparejamiento y, por tanto, méas precisién en el cdlculo de los indices.

Entre los principales resultados se encuentra que Bogota tiene el precio
mas alto de vivienda estandar, seguida de Cartagena, Villavicencio, Cicuta y

1Véase la Ley 1537 de 2012.

Revista de Economia del Rosario. Vol. 16. No. 1. Enero - Junio 2013. 25 - 59



28 Indice de precios espacial para la vivienda urbana en Colombia

Bucaramanga. Las brechas de precios son amplias en términos précticos y no
son homogéneas entre las diferentes clases de vivienda tipo, ni por rangos de
precios. La ciudad con el menor nivel de precios es Manizales. En esencia,
si una vivienda tipo promedio pudiera pasar de estar ubicada en esta capi-
tal a localizarse en Bogotd, su precio se incrementarfa en una cifra cercana al
30%. O lo que es lo mismo, tener una vivienda en Manizales costaria 300,000
pesos menos por cada millén en su valor que una vivienda con las mismas
caracteristicas ubicada en Bogota.

La siguiente secciéon de este articulo hace una breve revisién de la liter-
atura relacionada con el disefio de indices de precios de vivienda a nivel ge-
ografico. La tercera seccién describe la estrategia metodolégica empleada para
el calculo de los indices de precios. La cuarta seccién muestra las estadisticas
descriptivas. La quinta seccién presenta los resultados del indice. La sexta
seccién concluye con una discusién de los resultados y sus implicaciones.

2 Revision de la literatura

Cuantificar la diferencia de precios de las viviendas no es una tarea sencilla,
dada la heterogeneidad que reviste dicho bien. Para realizar comparaciones
entre ciudades usando, por ejemplo, el promedio como un indicador, es nece-
sario que las unidades sean idénticas en sus caracteristicas. En esencia, no es lo
mismo comparar dos apartamentos de una habitacién, que comparar uno de
estos con una casa de dos o mas habitaciones, pues claramente no se trata de
los mismos bienes. En la medida en que se ignore esta clase de heterogenei-
dad, se puede dar una visién sesgada de la variacién de precios que puede
ser causada por la ubicacién de la vivienda entre ciudades o regiones. Para
sortear esta situacién se emplean regresiones hedoénicas, cuyos fundamentos
tedricos se basan en los planteamientos de Lancaster (1966) y Rosen (1974).
Bajo el esquema del modelo hedénico, los individuos escogen una vivienda
con base en el bienestar que esperan recibir de los atributos que la componen.
Es decir, son los servicios del inmueble (en términos de dormitorios, bafios,
etc.) los que les reportan utilidad a los demandantes y no la vivienda en si.
Esto implica que para cada atributo existe un mercado que no es directamente
observable, cuyos precios de equilibrio afectan positiva o negativamente el
precio al cual es transada la unidad habitacional. Asi, la valoracién de una
cesta determinada de caracteristicas constituye el precio representativo de la
vivienda en un area geografica dada.

El modelo hedénico contempla varios supuestos basicos, entre ellos la exis-
tencia de competencia perfecta y la invariabilidad, en términos de calidad y de
los atributos que componen el bien heterogéneo. Formalmente, dado un vec-
tor de n atributos de la vivienda Z = (z1, 22, . . ., 2,), el problema que enfrenta
el individuo representativo es:
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Max U(x, 21,22, 2n)

s.a: y=z+p(2)

Donde z es la cantidad de bienes diferentes de vivienda, con precio nume-
rario, mientras que el ingreso en unidades de z es representado por y. Por su
parte, p(z) es la funcién que relaciona el precio total de la vivienda con el pre-
cio de cada uno de sus atributos. La utilidad es estrictamente céncava en el do-
minio de cada una de las variables de las que depende directamente. Siendo
A el precio sombra de la ecuacion Lagrangiana, las condiciones de equilibrio

establecen:
OU(x, 21,22, ,2n) /0%

A

El lado izquierdo de 1 se interpreta como la disponibilidad marginal a pa-
gar por el i-ésimo atributo y el lado derecho no es mas que su precio implicito.
Siempre y cuando se cumpla la existencia de equilibrio de mercado, la estrate-
gia empfirica para obtener el precio de una vivienda estdndar consiste en esti-
mar p(z) y luego obtener dp/0z;. Asi, por ejemplo, para establecer compara-
ciones entre dos dreas geograficas se deben estimar dos ecuaciones hedénicas,
una para cada lugar, y luego evaluar el costo de una canasta dada de servicios
habitacionales en cada ecuacién. Para ello, un aspecto que debe definirse es la
forma funcional de p(z), pues desde el punto de vista teérico no hay una alter-
nativa especifica. Algunos trabajos resuelven este problema usando criterios
estadisticos, tales como regresiones del tipo Box-Cox (Fontenla y Gonzalez,
2009; Goodman, 1978); no obstante, en algunas ocasiones esto puede dificultar
la interpretacién de los pardmetros estimados. En contraste, la especificacién
semi-log es mds apropiada en términos de la facilidad de interpretacién de
los coeficientes, a la vez que también minimiza los problemas potenciales de
heterocedasticidad (Malpezzi, 2008).

A pesar de que el modelo hedénico se ofrece como una herramienta para
resolver el problema de la heterogeneidad en las caracteristicas de la vivienda,
este no garantiza que se comparen unidades idénticas. Para calcular el dife-
rencial de precios en el espacio, lo ideal serfa observar una misma vivienda en
dos lugares al mismo tiempo. Es decir, ver como cambia la valoracién de un
inmueble si este pasa de estar ubicado en una ciudad a localizarse en otra, lo
cual es imposible que se presente.? En respuesta a esta disyuntiva, Paredes y
Aroca (2008) obtienen escenarios hipotéticos en los que se identifican vivien-
das idénticas en el espacio y se evalda el diferencial de precios sobre estas.
Para realizar la identificacién de las unidades similares, emplean el algoritmo

= 0p/0z; 1)

2En el caso temporal es posible realizar un analisis comparando los mismos inmuebles, a
través del procedimiento de ventas repetidas propuesto por Case y Shiller (1989), aunque tiene la
desventaja de presentar un sesgo de seleccion, tal como lo reconoce la literatura.
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de emparejamiento PSM. Los autores realizan una aplicacién empirica para
las regiones de Chile y encuentran diferencias considerables entre el indice
basado en técnicas de pareo y el que solo usa regresiones. Posteriormente,
Paredes (2011) realiza un ejercicio de robustez, encontrando que el estimador
Mahalanobis con calibracién en el puntaje es mejor que el algoritmo PSM para
identificar viviendas “clones” en Chile.

En materia de politica ptiblica no solo importa saber la diferencia prome-
dio por ciudad en el precio de vivienda, sino también cémo cambia la valora-
cién de un inmueble tipo por grupos de familias entre ciudades. Esto es espe-
cialmente pertinente puesto que, en general, las asignaciones de recursos para
financiar unidades habitacionales se realizan en funcién de las caracteristicas
socio-econdmicas de los hogares y, a su vez, estas determinan la demanda de
servicios de vivienda (Zabel, 2004). Ademads, la experiencia internacional sug-
iere que la valoracién de una determinada canasta de servicios de vivienda
no es la misma entre grupos de hogares que provienen de estatus econémicos
diferentes (Bayer et al., 2004). Esto cuestiona el uso del método minimos
cuadrados ordinarios (MCO) para estimar ecuaciones hedénicas, pues este
asume que en equilibrio la valoracién de todos los consumidores es igual.
Para tener en cuenta lo anterior se pueden construir indices manteniendo fija
una cesta de atributos y estimando la valoracién de esta en distintos puntos
de la distribucién del precio, o mantener constante los precios de las carac-
teristicas de la vivienda y cambiar la cesta de acuerdo con los grupos a com-
parar. Estudios recientes han elaborado indices de precios de vivienda para
diferentes puntos de la distribucién, pero estudian la dimensién temporal y
no la geografica (Coulson y McMillen, 2007).

En Colombia han sido pocos los esfuerzos dedicados a la construccién de
indices espaciales de precios de vivienda. Esto resulta desafortunado, pues
no contar con informacién respecto a qué tan diferentes son los precios de
vivienda a lo largo del territorio nacional podria resultar en un gasto social
habitacional mal focalizado o que no responda a criterios equitativos. Los
estudios llevados a cabo sobre la vivienda se concentran en analizar princi-
palmente el comportamiento de los precios en Bogota (Medina et al., 2008;
Perdomo, 2011; Zurita y Arbeldez, 2005), en hacer comparaciones temporales
(Escobar et al., 2005), o a trabajar en una escala espacial muy agregada cuando
consideran la dimensién geografica (Arbeldez et al., 2011). Escobar et al. (2005)
analizan los mercados de Medellin, Bogota y Cali, en el periodo 1988-2004,
aplicando la metodologfa de ventas repetidas de Case y Shiller (1989). Sin
embargo, los datos empleados no permiten hacer comparaciones del precio
de vivienda estdndar entre las capitales, ya que no incluyen informacién de
caracteristicas de las unidades habitacionales. Por su parte, el Centro de Estu-
dios sobre Desarrollo Econémico -CEDE-y el Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica -DANE-, elaboran indices temporales de precios de
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vivienda nueva para siete capitales, pero sin calcular diferenciales de precios
entre esas areas geogréficas.

Usando la Encuesta de Calidad de Vida (2003, 2008), Arbeléez et al. (2011)
calculan indices de precios para propietarios y arrendatarios de vivienda. Los
autores aplican regresiones hedénicas y consideran los estratos socio-econé-
micos del inmueble como mercados independientes. Asi, obtienen indices
que comparan los precios entre los estratos uno y tres. Dado que los datos
solo estan a nivel de regiones, los autores agregan cada estrato de una regiéon
con el correspondiente al de las demds regiones. En otras palabras, se asume
que el precio de una vivienda estdndar en el estrato tres de Bogot4 es idéntico
al de una en el estrato tres de las demds regiones. Desde esta perspectiva,
la limitacién en los datos solo permite realizar un andlisis de tendencias ge-
nerales, sin poder extraer conclusiones sobre las ciudades que componen las
regiones estudiadas. Vale la pena mencionar que el objetivo de los autores no
era construir un indice de precios, sino obtener estimadores de la elasticidad
precio de la demanda de vivienda.

Medina et al. (2008) estiman regresiones heddnicas separadamente para
Medellin y Bogotd, para probar la existencia de segregacion espacial en las car-
acteristicas socioeconémicas de los hogares. Los datos empleados provienen
de las estadisticas del DANE y de una encuesta realizada por la Universidad
de Antioquia para el periodo 2003-2006. Los principales resultados mues-
tran que, en efecto, los hogares estan segregados segtin el acceso a educacién,
cobertura de servicios ptblicos y de algunas caracteristicas socio-demograficas.
Asimismo, se muestra que los precios de la vivienda son similares en las dos
ciudades, aunque varian las valoraciones para los atributos.

Ahora bien, considerando que Colombia es un pais con amplias desigual-
dades territoriales, en este estudio se hacen aportes a la literatura existente
en varios aspectos. En primer lugar, se consideran trece ciudades princi-
pales del pais,® que representan cerca del 47% de la poblacién nacional y el
62% de la poblacién urbana, segtn proyecciones de poblaciéon a 2010. El es-
tudio también innova al introducir en la literatura nacional la aplicacién de
técnicas como el PSM para la construccién de un indice de precios espacial
de vivienda. Ademas, el uso de regresiones hedénicas por cuantiles permite
hacer calculos en distintos puntos de la distribucién. En el caso colombiano
no es la primera vez que se usa la técnica de emparejamiento en el mercado
de la vivienda. Un trabajo pionero en este sentido es el de Perdomo (2011),
quien implementa la técnica cuasi-experimental para evaluar el impacto de la
cercania a una estacién de Transmilenio sobre el valor de la viviendas. El pre-

3Hay que anotar que la literatura internacional presenta una evidencia empirica en relacién
con las variaciones de precios entre dreas metropolitanas (Malpezzi et al., 1980, 1998; Fontenla y
Gonzalez, 2009), razén por la cual sélo considerar una pequefia muestra de ciudades no da una
visién completa del mercado de vivienda urbano.
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sente articulo es el primero en el pais en aplicar dicho método para evaluar el
evento ciudad sobre el precio de vivienda estdndar.

3 Estrategia econométrica

En términos empiricos, este estudio realiza tres tipos de ejercicios: primero,
se evaltia la diferencia promedio de precios de vivienda estandar entre cada
una de las ciudades, mediante el uso de modelos hedénicos y métodos de
emparejamiento; segundo, se cuantifican los diferenciales por ciudad en los
precios, a lo largo de la distribucién condicional del precio de la vivienda, y
tercero, se construyen indices de precios permitiendo que la cesta de atributos
varie por quintiles del precio, pero dejando inalterados los precios implicitos
de cada caracteristica asociada a la vivienda.

Pero antes de llevar a cabo los ejercicios empiricos es pertinente hacer
ajustes para controlar la heterogeneidad de las viviendas. Para este propésito,
en la literatura empirica se han usado basicamente dos técnicas; la primera
es el método de las ventas repetidas, que consiste en emplear una muestra
de unidades habitacionales que cumplan con dos condiciones bésicas: que
sus caracteristicas (calidad) no hayan cambiado en el tiempo y que haya sido
transada en varias ocasiones durante el periodo analizado. Una de las lim-
itaciones de esta metodologifa es la disponibilidad de informacién, especial-
mente en paises en desarrollo. Ademads, con este método se logran construir
indices para evaluar variaciones temporales, no geogréficas, en los precios de
las viviendas.

Otra técnica que se ha usado en la literatura empirica para controlar por
la heterogeneidad de las viviendas es la del analisis hedénico. La principal
limitacién de esta alternativa es que esta no necesariamente garantiza que la
diferencia de precios se evalué a partir de viviendas comparables. Para calcu-
lar el diferencial de precios entre ciudades, lo ideal serfa observar una misma
vivienda y el contexto en el que se ubica, en dos lugares al mismo tiempo, y
cuantificar el impacto que tiene el estar en una determinada ciudad, o lo que
en adelante se denomina “efecto ciudad”. Légicamente, esto no es factible,
por lo cual es necesario construir escenarios contrafactuales para identificar
viviendas de Bogota estadisticamente similares a las de otras ciudades. Esto
se lleva a cabo siguiendo el método empleado por Paredes y Aroca (2008)
(2008) y por Paredes (2011), implementando un algoritmo de emparejamiento
tipo PSM.

La estrategia para construir los indices consta de dos etapas; en la primera
se obtienen muestras de viviendas comparables entre ciudades y en la se-
gunda se aplica un modelo de regresiones hedénicas en ambas muestras. La
combinacién de regresion heddnica y PSM ofrece mayor garantia de que los
inmuebles que sean comparables y se controle por las caracteristicas de los
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mismos, de tal manera que los indices reflejen los diferenciales de precios y
no la heterogeneidad de las viviendas.

Con el método de emparejamiento lo que se busca es obtener grupos de
viviendas “idénticas” en sus caracteristicas y establecer comparaciones mas
homogéneas al momento de estimar los diferenciales de precios, siendo esta
técnica complementaria al andlisis heddnico. Asi, la estrategia para realizar
cada ejercicio consta de dos pasos secuenciales: primero se usa la técnica de
pareo y luego se implementan los modelos hedénicos.

3.1 Meétodo de identificacién de viviendas idénticas o “clones”

El algoritmo PSM evaltia el efecto de un suceso sobre un grupo de observa-
ciones, tratamientos y controles, buscando responder a la pregunta sobre cual
serfa la situacién actual si dicho evento no hubiera ocurrido (Rosenbaum y
Rubin, 1983; Rubin, 1976). En este trabajo el grupo de tratamiento esta confor-
mado por las viviendas de la ciudad de referencia r y las del grupo de control
por las que se ubican en Bogota. Para cada vivienda tratada el método identi-
fica un “clon” en Bogota, conformando dos muestras homogéneas entre si, la
de los clones y la de sus respectivos pares en el grupo de tratamiento. Asf, una
vivienda en Bogotd sera el clon de la vivienda i en la ciudad r, si ambos inmue-
bles tienen igual probabilidad o puntajes de estar ubicados en Bogotd. Dado
que es dificil encontrar observaciones con puntajes iguales, se fija un nivel
de tolerancia. Especificamente el clon serd aquella vivienda con el PS mas
proximo al de la vivienda j, que se encuentre dentro de un nivel de tolerancia
dado. Este nivel de tolerancia se fija en 0.1 veces la desviacién del PS, el cual
es un poco mads estricto que el sugerido por Rosenbaum y Rubin (1983). Como
se anot6 anteriormente, Paredes (2011) muestra las bondades del método de
Mahalanobis para identificar clones para las viviendas en Chile. Sin embargo,
Rubin y Thomas (2000) muestran analiticamente c6mo en términos generales
la técnica PSM arroja mejores resultados cuando el ntimero de variables ex-
plicativas es mayor que cinco, razén por la cual en el presente trabajo no se
emplea el estimador Mahalanobis.

En este sentido, en nuestro caso una vivienda j de Bogotd serd el clon de
la vivienda 7 de la ciudad r si satisface la siguiente relacién:

D(i)={j € B| |pi—pjll <4} 2)

Donde D(-) es el contrafactual de la vivienda ¢ en la ciudad r; p es el PS;
0 es el parametro que define la diferencia maxima en los PS, y el término B
denota la ciudad de Bogotd. Dado que varios inmuebles en Bogotd pueden
ser contrafactuales de una vivienda tratada, el emparejamiento se realiza sin
reemplazo, es decir una vivienda en la ciudad r solo puede emparejarse con
una vivienda en la ciudad de base. Con el propésito de obtener mejor cali-
dad en el emparejamiento, después de realizar el procedimiento se verifica
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que las caracteristicas de las viviendas en las ciudades a comparar sean es-
tadisticamente iguales en promedio (Rosenbaum y Rubin, 1983).

Antes de proceder con todo lo anterior, se hace la restriccién de soporte
comun la cual establece que, dado un conjunto de variables, deben existir
densidades positivas (PS > 0) para ambos: tratamientos y controles. Para
cumplir esta condicién se definen los puntajes minimos de los grupos de con-
trol y tratamiento y se eliminan las observaciones cuyos puntajes estén por
debajo del méaximo de dichos minimos. De igual manera, se definen los pun-
tajes maximos en ambos grupos y se eliminan aquellas observaciones cuyo
puntaje sea superior al minimo de los maximos. En otras palabras, se em-
plean solo las observaciones que pertenecen a la intersecciéon de los conjuntos
de puntajes para los grupos de tratamiento y de control. Esta restriccion re-
duce la probabilidad de seleccionar observaciones que no son comparables
entre los dos grupos.

3.2 Indice de precios de vivienda a nivel promedio

Dado un conjunto de viviendas similares entre ciudades, el cdlculo de los
indices se basa en la estimacién de ecuaciones hedénicas. La especificacién
de estas para las observaciones en el grupo de tratamiento y el grupo de con-
trol, en su orden, viene dada por:

anir == BO’I” + Z ﬂerikr + €ir (3)
k

LnP;p = agp + Z axpZikB + 6B 4)
k

Donde P denota el precio de vivienda; € es un término de error, y Zj, la
k-ésima variable explicativa en la ciudad . Finalmente, 8 y a son pardmetros
a estimar usando MCO con errores robustos a la heterocedasticidad. Vale la
pena resaltar que para estimar los modelos hedénicos es fundamental la exis-
tencia de equilibrio de mercado, lo cual implica que se deben usar precios
de transaccién en las variables dependientes de las ecuaciones (3) y (4). En
este sentido, emplear precios de oferta, como los listados en los clasificados,
resulta inadecuado para el andlisis, al igual que usar avaltios catastrales.

Una vez obtenida la informacién de precios y cantidades, la siguiente cues-
tién es elegir la formulacién del indice. Entre los indices mas usados para
mirar la evoluciéon de precios en el tiempo estdn los de Laspeyres, Paasche
y Fisher. Uno de los principales inconvenientes de estos dos indices es que
asumen que la canasta permanece invariable ante variaciones en los precios
relativos de los bienes, con lo cual se ignora el efecto sustitucién. Mientras
que con el indice de Laspeyres se sobreestima el verdadero cambio de precios,
con el de Paasche este se subestima. Una de las soluciones a la situacion es,
por ejemplo, usar el indice de Fisher, que es un promedio geométrico de los
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indices de Laspeyres y Pasche. Entre las ventajas del indice de Fisher se en-
cuentra que cumple con algunas propiedades deseables, tales como la de ser
superlativo (Diewert, 1976).

El efecto sustitucion entre los atributos de la vivienda implica que al cam-
biar el precio relativo entre los dormitorios y los bafios, por ejemplo, los con-
sumidores pueden decidir consumir més de un atributo y menos del otro. En
este caso se asumiria un sesgo al estimar el diferencial de precios por ciudad
con el indice de Laspeyres o Paasche. Por este motivo, este articulo emplea el
indice de Fisher para obtener una mejor aproximacion a los diferenciales por
ciudad en el precio de vivienda estandar. 4 De este modo, el indice de precios
de vivienda de la ciudad r con relacién a Bogota se obtiene como:

x 100 (5)

I.p= exp(ﬁOT + Zk Bkrikr) Gil?p(ﬂw + Zk 5k’r71§3)
"/ exp(ao + ) akBZir) exp(aos + Y axBZiB)

Entre mas bajo sea el valor del indice, mds barata es la ciudad de referencia
en relacién con Bogotd. Gracias a la propiedad de ser un indice superlativo, la
diferencia de precios entre las ciudades 1y 2 se obtiene de la siguiente forma:

Iip

I, /5 = 100 x (6)

2/B

Haciendo uso de esta propiedad se puede construir una matriz para com-
parar todas las ciudades entre si de la siguiente forma (Paredes, 2011):

100 12/1 ]13/1
P=| SR )
11/13 12/13 100
La entrada I5/; en dicha matriz representa el indice de precios de la ciudad
2 tomando como base la ciudad 1. Si el indice es mayor que 100 es porque los

precios en la ciudad de referencia son mads altos que en la que se toma como
base.

3.3 Indices para diferentes rangos de precios de vivienda

La construccién de los indices de precios segtin la distribucion del precio de
la vivienda se realiza de dos formas diferentes; la primera consiste en estimar

“Notese que el indice de de Laspeyres se calcula como: IL = (37, PZHlQﬁ) /(X PEQY)

y el indice de Paasche como: P = (X, PRI /(2 PEQETY),

de tal manera que el indice de Fisher quedaria expresado como IF =
n t+1 ~t+1 n t t+1 n t+1 ¢t n t Nt 0.5 < .

(i, PRI /(0 PRIz, PYTIQN /(S PEQD)]) . El paso al indice

espacial consiste basicamente en usar los precios del afio (t + 1) como los precios de la ciudad de

referencia r, y en tomar los precios del afio base (¢) como los precios de la ciudad base, que en
este caso es Bogota.
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precios implicitos de las caracteristicas de la vivienda en diferentes puntos de
la distribucion del precio total del inmueble y la segunda es calcular cestas
de atributos por quintiles del precio de la vivienda. Esto es especialmente
pertinente dado que al cambiar los precios de los atributos, la demanda de
estos también se modifica.

3.3.1 Indices cambiando los precios implicitos de los atributos segiin la distribucion
del precio de la vivienda

Para calcular el indice en distintos puntos de la distribucién del precio, los
modelos hedénicos son estimados con regresiones por cuantiles. Esta técnica,
a diferencia de MCO, busca minimizar la suma de errores absolutos ponder-
ados asimétricamente, usando los cuantiles como estimadores de dichas pon-
deraciones.

En términos formales, el método inicia fraccionando la muestra en n partes,
que vienen dadas por el nimero de cuantiles a analizar, y entrega resultados
que muestran la relacién entre la variable dependiente y las variables inde-
pendientes dentro de cada cuantil. De acuerdo con Koenker y Bassett (1978),
si se asume que p,(t = 1,...,T) es una variable aleatoria P con una funcién
de distribucién F, entonces el estimador 3 del 7-ésimo cuantil, con 0 < 7 < 1,
puede ser definido como la solucién al problema de optimizacién presentado
en (8). En este caso se considera la suma ponderada del valor absoluto de los
residuales de la ecuacién de regresion, de la siguiente forma:

Br)= g ming | Y7 |p— a8+ Y0 -6l @)

K
BER teEt:pe > B tet:ps <z

La ecuacion 8 se puede expresar alternativamente como:

Juin Z pr(pe — X1B) ©)

En donde, la expresién en paréntesis corresponde al término de error ¢, y
el término p, viene dado por:

TE sie>0
prie) = {(1 —T)e sie<O0 {10)

Para obtener parametros estimados de la ecuacién hedénica, se resuelve la
siguiente expresion para los grupos de tratamiento y de control, respectiva-
mente:

a;g min E Pr lnpzr /BOT‘T E 6kr7’Z1kr (11)
rTER i
arg m}lzn E pr(InpjB — aorr — E QkBrZ;5) (12)
arTE .

I 7 k
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En estas ecuaciones, p; se define de forma similar a (10) y la distribucién
del error se deja sin especificar. El valor de cada pardmetro estimado indica
el cambio marginal en el cuantil del logaritmo del precio ante un cambio
unitario en una de las variables explicativas. De este modo, el efecto de las
variables independientes varia de acuerdo al lugar de la distribucién condi-
cional que se examine. En el caso de que 7 = 0.5 los residuos son ponderados
simétricamente y la estimacion se realiza en la mediana de la distribucién.

Dada la anterior formulacién, el indice de Fisher para la ciudad r y Bogota
en el 7-esimo cuantil, viene dado por:

- \/ emp(ﬂo” + Zk ﬁk}’l‘TZkPT) exp(ﬁOTT + Ek ﬁkTT@B) x 100 (13)

B — =
i exp(aoBr + Y @kBrZir) €xp(QoBr + D1 OkBr ZkB)

La anterior expresién nos da la brecha por ciudad del precio de la vivienda
en el cuantil 7. Si dicha brecha es positiva el valor de una vivienda es mayor
en la ciudad de referencia, de lo contrario, el costo es mas alto en la ciudad de
base, Bogota. Una de las ventajas de emplear regresiones por cuantiles es que
los estimadores son menos sensibles a los puntos atipicos, comparados con
los estimadores MCO (Koenker y Bassett, 1978).

3.4 Indices cambiando la cesta de atributos segiin la distribucion del precio de la
vivienda

Los indices anteriores se basan en una canasta fija de servicios, la cual es
el valor promedio de las caracteristicas de la vivienda. Sin embargo, dicha
canasta no tiene por qué ser igual para las diferentes clases de familias (Bayer
et al., 2004; Wilhelmsson, 2002). De hecho, se ha encontrado que las fami-
lias de bajo estatus econémico escogen viviendas con un menor niimero de
atributos deseables, aun cuando se condiciona por otras caracteristicas socio-
demograficas (Bayer et al., 2004). Teniendo en cuenta lo anterior, en el pre-
sente documento se calcula la media de las variables explicativas por dife-
rentes tipos de vivienda y para cada uno de estos se construyen los indices,
manteniendo fijos los precios implicitos de las caracteristicas de los inmuebles
mediante las ecuaciones (3) y (4).

Este ultimo ejercicio es ttil para hacer comparaciones entre los indices de
precios cuando varfan las ponderaciones que le corresponden a cada compo-
nente, de la manera que se hace en el caso del indice de precios al consumidor,
IPC. En este caso se varian los atributos de las viviendas, de tal manera que el
indice refleje cambios en la composicién de la “canasta” para tipos de vivienda
v

r/B — —v — x 100 (14)
exp(aop + Dy, akpZy,) exp(aos + D), axpZyp

\ \/6$p(50r+2k5erZr) cxp(Bor + Xy Bir Zog)
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Donde er representa el valor promedio de los atributos calculados en
diferentes tipos de vivienda, v. Los tipos de cesta se construyeron obteniendo
los atributos promedio de las viviendas en diferentes quintiles del precio.
No obstante, el cilculo del indice se lleva a cabo empleando un solo precio
implicito para los atributos de las viviendas. Ahora bien, cabe anotar que este
es solo un ejemplo de cémo se podria calcular el indice para diferentes tipos
de cesta, pero se podrian utilizar otras categorfas para definirlos, como por
ejemplo, si la vivienda es formal o informal, si la cabeza de hogar es hombre
0 mujer, entre otros.

4 Estadisticas descriptivas

Este trabajo emplea datos de la Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH)
2010, del DANE para las trece principales ciudades del pais. En la encuesta
se encuentra informacién sobre las caracteristicas fisicas de la vivienda, tales
como el nimero de dormitorios, uso del bafio, tipo de material de construccién,
clase de unidad habitacional (casa, apartamento, etc.), entre otras. En cuanto a
variables relacionadas con el vecindario, en cambio, la GEIH no provee infor-
macion al respecto, a diferencia de otras encuestas como la ECV. El problema
de la ECV es que solamente es representativa a nivel de grandes regiones y
dentro de estas hay mucha heterogeneidad como para realizar el andlisis con
unidades espaciales comparables. Ante esto se optd por emplear las carac-
teristicas individuales de los jefes de hogar, reportadas en la GEIH como proxy
del entorno en el que se encuentra ubicada la vivienda, tal como lo sugieren
estudios previos (Zabel y Kiel, 1998; Paredes y Aroca, 2008; Zabel, 2004). Asi
por ejemplo, se considera que los hogares ubicados en el quintil més alto de
ingreso tienen mayor probabilidad de localizarse en “buenos barrios”. Las
estadisticas descriptivas se presentan en la tabla 1.

Al igual que en estudios previos, este documento emplea el precio del
arriendo para construir los indices. Esta variable puede incluso ser mds apro-
piada que el valor total pagado por el inmueble, en la medida en que brinda
informacion reciente de precios. Otras alternativas que podrian utilizarse son,
por ejemplo, el alquiler imputado o la valoracién subjetiva del inmueble hecha
por los duefios, pero estas variables son inadecuadas en la medida en que no
son precios de transaccién. De hecho, en el analisis de Arbeldez et al. (2011)
es posible ver cuédn diferentes son los indices construidos a partir de estas dos
altimas variables en relacién con los precios de transaccién. En este orden de
ideas, se puede argtiir que el arriendo es la mejor alternativa disponible para
comparar precios de vivienda entre las dreas urbanas. Ahora bien, es impor-
tante notar que los precios de arrendamiento estdn estrechamente ligados al
precio de la vivienda.
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Tabla 1. Estadisticas descriptivas de las variables explicativas incluidas en
PSM y los modelos hedénicos

Tipo de variable Media Desv. Est Minimo Maximo

Nuimero de dormitorios Continua 1,84 0,84 1 7
Habitaciones adicionales Continua 1,01 0,89 0 9
Cocina Categdrica 0,89 0,31 0 1
Al menos un bafio por hogar Categdrica 0,83 0,37 0 1
Paredes de ladrillo/bloque Categdrica 0,98 0,12 0 1
Pisos de baldosin/ladrillo/vinisol Categorica 0,76 0,43 0 1
Apartamento Categorica 0,68 0,47 0 1
Gas natural Categdrica 0,68 0,47 0 1
Estrato 3 6 4 Categorica 0,41 0,49 0 1
Estrato 56 6 Categorica 0,04 0,19 0 1
Quinto quintil de ingreso Categorica 0,16 0,36 0 1
Muestra expandida 2,436,557

Fuente: Elaborado por los autores a partir de la GEIH.

5 Resultados

5.1 Diferencia en los atributos antes y después del emparejamiento

Antes de discutir los resultados de los indices de precios, en este apartado se
evaltan las diferencias en los atributos de las viviendas entre ciudades. Los
resultados se muestran en la tabla 2 y la tabla 3, en los cuales se presentan
los atributos promedio de cada ciudad y su diferencia en relacién con Bogotd,
respectivamente.

El objetivo de este ejercicio es mostrar que el método de pareo cumple con
el objetivo de extraer viviendas mds homogéneas para hacer la comparacién
de precios. La tabla 2 presenta la media y el ntimero total de observaciones
por ciudad de las variables independientes usadas en los modelos hedénicos
y el PSM. Se debe resaltar que el ntimero promedio de dormitorios es mas
alto para ciudades como Manizales, Pereira, Medellin y Cali. Por el contrario,
es mds bajo para Bogotd, Villavicencio y Pasto. Respecto al ntimero de habita-
ciones que no son usadas para dormir se encuentra que Bogotd y Villavicencio
son las ciudades con los promedios més bajos, 0.84 y 0.88, respectivamente,
mientras que los mas altos se hallan en Manizales y Medellin. La frecuencia
de viviendas que poseen al menos un barfio por hogar estd en un rango que va
de 73% a 95%. Medellin presenta el mayor porcentaje. Por otra parte, existe
una gran variabilidad en el material de los pisos y paredes de las viviendas.
Por ejemplo, mientras que la fraccién de arrendatarios que moran en unidades
con pisos de baldosin, ladrillo o vinisol es de 31% en Monteria, dicha fraccién
es de 84% para Bucaramanga.
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El apartamento como unidad habitacional es méds comtin en Medellin que
en las demds 4reas urbanas, siendo la diferencia mas notoria cuando se com-
para esta capital con ciudades como Cucuta y Villavicencio. El porcentaje de
viviendas que cuentan con servicio de gas natural tiende a ser més alto en las
ciudades localizadas en el Caribe. En esencia, mientras que entre 89 y 96 de
cada 100 viviendas cuentan con el servicio en Barranquilla, Cartagena y Mon-
teria, en otras capitales como Ctcuta y Pasto la cifra estd entre 40 y menos de
10. En general, las unidades habitacionales son clasificadas mas comtdnmente
en los estratos 3 6 4 (entre 21% y 56%) que en los estratos 5 6 6 (entre 1% y
9%). Por tltimo, existe una mayor tasa de familias ubicadas en el quintil mas
alto del ingreso en Bogota.

Vale la pena mencionar que aunque se observan variaciones por ciudad
en los atributos de la vivienda, la informacién del cuadro anterior no permite
concluir si estas son estadisticamente significativas. Para suplir esta falen-
cia, la tabla 3 muestra los p-valores de las diferencias de medias entre la ciu-
dad de referencia y Bogotd. Como se observa en el panel A, excepto en con-
tadas excepciones, las diferencias son significativas a los niveles de confianza
habituales, lo cual es evidencia de que la vivienda es un bien relativamente
heterogéneo entre las dreas urbanas del pais. En el panel B, se muestran los
mismos cédlculos de la diferencia de medias, pero esta vez efectuada sobre las
muestras emparejadas. La validez del ejercicio depende de que el método de
emparejamiento encuentre observaciones muy parecidas a las de la ciudad de
base, esto es, “verdaderos clones”. Esto se verifica al examinar el panel B de la
tabla 3, en donde se muestra que, nuevamente con contadas excepciones, los
p-valores no permiten rechazar la hipétesis nula de que las diferencias en los
atributos promedio no son significativas.

De lo anterior se podria concluir que el emparejamiento realizado es de
“buena calidad”. Existen pruebas alternativas que ayudan a soportar la con-
clusién anterior. En la tabla 4 se presentan algunas de esas pruebas, que con-
sisten en la mediana del sesgo y la bondad de ajuste. La mediana del sesgo
representa una medida global que captura diferencias entre las variables ex-
plicativas de cada ciudad con respecto a Bogota. Entre mds diferencias existan,
mayor seré el tamafio del sesgo. Como puede observarse, el sesgo es bastante
amplio antes de realizar el emparejamiento, pero este se reduce a niveles des-
preciables, una vez se comparan las muestras emparejadas.

La tabla 4 también presenta la significancia de la bondad de ajuste, que
corresponde al p-valor de la prueba significancia global de un modelo Logit.
En dicho modelo la variable dependiente es la probabilidad de que una vivienda
sea tratada en funcién de las variables explicativas y el puntaje de pareo o
Propensity Score, PS.° Para el caso de esta prueba se espera que la bondad de

5En la tabla 11 en el apéndice se muestran los resultados del modelo Logit estimado para
realizar el emparejamiento.
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Tabla 4. Pruebas de la calidad del emparejamiento

Mediana del sesgo (a) Significancia de la bondad de
ajuste (b)
Muestra no Muestra Muestra no Muestra
emparejada emparejada emparejada emparejada
B/quilla 23.18 3.13 0.00 0.05
B/manga 15.39 2.64 0.00 0.00
Cali 13.38 1.06 0.00 0.55
Cartagena 19.30 1.12 0.00 0.10
Ctcuta 2242 2.46 0.00 0.96
Ibagué 15.42 1.79 0.00 0.02
Manizales 29.81 2.89 0.00 0.05
Medellin 22.34 3.96 0.00 0.09
Monteria 23.81 0.84 0.00 0.91
Pasto 23.91 5.03 0.00 0.00
Pereira 21.76 3.02 0.00 0.02
Villavicencio 7.34 1.62 0.00 0.12

Nota: (a) Representa una medida global que captura diferencias entre las variables explica-
tivas de cada ciudad con respecto a Bogotd. Entre mas diferencias existan, mayor sera el
tamario del sesgo. (b) Es el P-valor de la prueba significancia global de un modelo Logit,
donde la variable dependiente es la probabilidad de que una vivienda sea tratada. Dicho
modelo incluye las variables explicativas y el puntaje de pareo o Propensity Score.

Fuente: Elaborado por los autores.

ajuste no sea significativa, si se incluye el pronéstico de la probabilidad o el PS
en la regresién, es decir, que este puntaje no adicione, significativamente, ex-
plicacion al modelo una vez se trabaja con la muestra emparejada. En relacién
a esta prueba, solo en los casos de Pasto y Bucaramanga se encuentra signi-
ficancia por debajo del 1%. Notese, sin embargo, que los coeficientes en la
variable PS no resultan significativos en ninguna de las especificaciones (ver
tabla 11 en el apéndice).

5.2 Diferencia promedio de precios entre las ciudades

La tabla 5 presenta las estimaciones por MCO de las ecuaciones hedénicas
para las viviendas del grupo de tratamiento que fueron emparejadas con in-
muebles de Bogotd, asi como para los contrafactuales ubicados en esta ciudad.
En términos generales, las variables son estadisticamente significativas. De los
resultados de los modelos hedénicos vale la pena resaltar que el grado de bon-
dad de ajuste es relativamente alto en la mayoria de los casos cercanos al 60%,
lo cual sugiere que los modelos estimados estdn capturando en gran parte la
variabilidad en los precios.

Por otro lado, en los resultados se puede notar que los signos encontrados
corresponden con los esperados. En particular, un mayor ntimero de dormito-
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rios se asocia con aumentos en el arriendo. En magnitud, dicho coeficiente se
encuentra entre 0.14 y 0.21 (tabla 5, panel A) para las ciudades de tratamiento
y entre 0.19 y 0.25 (tabla 5, panel B) para las observaciones clones de cada ca-
pital en Bogota. Del mismo modo, entre mayor sea el niimero de habitaciones
adicionales, mayor es el precio del arriendo. Dentro del grupo de tratamiento
el coeficiente mads alto ligado a esta variable independiente se halla en Pasto
y el mas pequefio en Manizales. En el grupo de contrafactuales, por su parte,
el mayor efecto marginal se observa nuevamente en Pasto, mientras que el
menor en Monteria e Ibagué.

En materiales de construccién se encuentra que las viviendas con pisos de
baldosin, ladrillo o vinisol en todos los casos presentan un precio mds alto,
comparadas con aquellas que no cuentan con estos materiales. Asimismo,
una unidad habitacional con paredes de ladrillo o bloque posee un precio de
alquiler mds alto, con relacién a otra de materiales con menor calidad. La
excepcion a este hallazgo es el conjunto de clones de Monteria, pues en este
caso las viviendas con paredes de ladrillo o bloque cuestan 8% menos.

El estrato socioeconémico y el quintil méas alto de ingreso son variables
que capturan gran parte de la heterogeneidad en los atributos que componen
un inmueble. Es probable que los hogares que pertenecen a un alto estatus
econémico y no acceden a la vivienda que desean, elijan rentar una que tenga
la mayor cantidad de atributos deseables. Usando datos para Medellin y Bo-
gotd, Medina et al. (2008) muestran que el estrato es una de las variables més
importantes para explicar el valor de la vivienda. En lo que respecta al pre-
sente documento, los resultados indican que un inmueble en los estratos 3, 4,
5 6 6, o un hogar ubicado en el quintil mds alto de ingreso, posee un precio
de alquiler significativamente mayor. Por ejemplo, una vivienda de estrato 5
6 6 de Medellin, en promedio, tiene un valor de arriendo 112% mas alto que
aquellas ubicadas en los estratos inferiores al 3 (tabla 5, Panel A). Cuando se
inspecciona ese mismo tipo de inmuebles en Bogotd, la ubicacién en los es-
tratos 5 6 6 se traduce en un aumento del arriendo en cerca de 134% (tabla 5,
Panel B). Estos resultados sugieren que la estratificacién es un elemento que
diferencia més el precio de la vivienda en Bogotd que en Medellin.
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Figura 1. Indice de precios de Fisher
Fuente: Elaborado por los autores.

Para comparar el precio de vivienda estdndar entre las ciudades bajo es-
tudio, inicialmente se presenta el indice calculado a partir de la ecuacién (5),
el cual se obtendria si se emplearan los modelos hedénicos sin aplicar PSM.
La figura 1 muestra el célculo de dicho indice ordenado de mayor a menor,
y cuando este es inferior a 100 significa que el precio de vivienda estandar es
maés bajo en la ciudad de referencia que en Bogot4, tal como se mencioné an-
teriormente. Los resultados indican que Bogota es la ciudad con el precio de
arriendo mads alto, seguida de Ctcuta, Villavicencio y Cartagena. Por el otro
lado del ranking se encuentran Pasto, Manizales y Barranquilla, con los pre-
cios de alquiler més bajos. De esta forma, la diferencia de precios de Bogota
con Ctcuta es de 5%, mientras que con Bucaramanga, Medellin y Cali es de
10%, 14% y 20%, respectivamente. Estas diferencias de precios, sin embargo,
no necesariamente son calculadas usando viviendas comparables, es decir, so-
bre inmuebles similares. Es mas, en la tabla 3 se vio como las diferencias en
las caracteristicas de las viviendas de cada ciudad con respecto a la capital son
estadisticamente significativas, lo cual sugiere la necesidad de usar métodos
como PSM para realizar comparaciones mas homogéneas.

Estableciendo comparaciones méds homogéneas, la figura 1 (Panel B) pre-
senta el indice obtenido a partir de PSM y los modelos hedénicos. Nueva-
mente, el indice estd ordenado de mayor a menor. Lo primero que se debe
resaltar es que hay cambios en este indice con respecto al que no emplea PSM.
Bogota sigue siendo la capital mas costosa, pero el diferencial de precios de
esta con las demds ciudades ha cambiado. Ahora bien, las ciudades que le
siguen a la primera en el ranking son, en su orden, Cartagena y Villavicencio,
y las que se encuentran al final con los precios més bajos son Pereira y Mani-
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Tabla 6. Indice de cada ciudad con relacién a Bogota

Indice sin PSM indice con PSM

Barranquilla 77.63 82.03
Bucaramanga 90.94 92.52
Cali 80.30 81.05
Cartagena 93.67 96.76
Cucuta 95.08 94.25
Ibagué 84.92 84.81
Manizales 75.09 74.42
Medellin 86.37 86.90
Monteria 89.81 89.86
Pasto 70.29 79.55
Pereira 78.71 79.86
Villavicencio 94.73 94.85

Fuente: Elaborado por los autores.

zales. Las diferencias de precios van de 5% a 29%. Otro cambio notable en la
composicién del ranking es el hecho de que Cticuta pasa a ocupar el cuarto
puesto.

La tabla 6 presenta los resultados del indice calculado con y sin PSM, con el
proposito de establecer una comparacién mas detallada entre ambos célculos.
La primera columna del cuadro muestra el indice basado solo en regresiones
hedénicas y la segunda hace lo propio con el indice que resulta de implemen-
tar regresiones hedénicas y PSM.

Lo que se puede apreciar es que en algunos casos el indice es subvalo-
rado cuando no se realiza la técnica de emparejamiento, mientras que en otros
ocurre lo contrario. La diferencia mas notable entre los indices se observa en
Pasto, pues es de casi 9 pp. Otro cambio notable se observa en el indice de
Barranquilla, pues pasa de 77 cuando no se aplica el método de pareo a 82
cuando se confrontan viviendas comparables. Los cambios menos notables
en los indices de precios se observan en Monteria e Ibagué. Las diferencias
encontradas entre ambos indices puede que se deban a que cuando se com-
paran viviendas mds homogéneas en sus caracteristicas se descuenta el efecto
que pueden causar otros factores no observados. En este sentido, el indice
basado en PSM puede interpretarse como una mejor aproximacién del efecto
neto del evento ciudad sobre el precio de la vivienda.

Para finalizar esta seccién se presenta la matriz de indices que compara
el precio de vivienda estdndar entre cada una de las ciudades. Dicha ma-
triz se obtiene a partir de los indices calculados con regresiones hedénicas
y PSM. Los resultados se muestran en la tabla 7 y se omiten las compara-
ciones de Bogota con las demds ciudades porque estos son iguales a los ya
expuestos. Las columnas representan las ciudades de referencia y las filas las
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ciudades base. Asf, en la interseccién de la primera columna con la octava
fila el indice es igual a 94.3, lo cual quiere decir que el precio de vivienda
en Medellin es mayor que el de Barranquilla en un 6%. Al inspeccionar los
indices, considerando a Bucaramanga como base, se encuentra que en esta
ciudad el precio del arriendo alcanza a ser casi 4% mas bajo cuando se le com-
para con Cartagena y hasta 20% maés alto comparado con el valor del alquiler
correspondiente para la vivienda estdndar en Manizales. Tomando a Carta-
gena como la capital base de comparacién se hallan diferencias que van de 2%
a 24%, indicando que esta es méds costosa que el resto de ciudades (excepto
Bogota). A su vez, la variacién de precios entre Manizales y cada una de las
demads ciudades estd en un rango de 6% y 30%, siendo el precio de alquiler
mas bajo en dicha ciudad. Otros resultados del cuadro que ilustran amplias
diferencias en el precio del alquiler son las comparaciones entre Pasto y Carta-
gena, y Pereira y Villavicencio, cercanas al 20%.
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5.3 Indices variando los rangos de precios y la canasta de servicios de la vivienda

5.3.1 Indices cambiando los precios implicitos segtin la distribucién del precio de la
vivienda

Para construir los indices por “estratos” de precios se emplean regresiones
hedénicas por cuantiles. Esta técnica permite establecer como el precio de
una canasta determinada de servicios de vivienda cambia a lo largo de la dis-
tribucioén, a diferencia del método MCO que asume que dicha canasta recibe
igual valoracién en todos los cuantiles. La evidencia empirica internacional
sugiere que este supuesto no es necesariamente razonable. Por tal motivo, este
documento busca comparar el precio de una vivienda estdndar entre ciudades
en la parte baja, media y alta de la distribucién. Por simplicidad los resultados
solo se presentan para los ejemplos de Bucaramanga y Bogota (tabla 8).

Las columnas de la tabla 8 indican los cuantiles para los que se realizan las
regresiones hedénicas, mientras que los paneles A y B, en su orden, ilustran
los grupos de tratamiento y de clones. En la mayoria de los casos las variables
son estadisticamente significativas. Como se observa, el incremento del precio
por cada dormitorio adicional es més bajo a medida que se avanza en la parte
superior de la distribucién, patrén que se observa tanto para Bucaramanga
como para los inmuebles clones de esta ciudad en Bogota. En el primer grupo
de observaciones dicho incremento flucttia entre 15% y 22% y en el segundo,
entre 22% y 25%. El coeficiente asociado al ntimero de habitaciones extras se
encuentra entre 0.16 y 0.22 para las viviendas de Bucaramanga y entre 0.18 y
0.22, para sus contrafactuales en Bogota. El hecho de que una vivienda tenga
cocina tiene mayor relevancia en la parte mds alta de la distribucién de la
variable dependiente en la capital de referencia, pues el coeficiente aumenta
con el cuantil analizado. En el caso de la ciudad base, la mayor diferencia en
el precio entre los inmuebles que poseen una cocina y los que no, se da en la
parte media de la distribucién, alcanzando una brecha de precios entre estas
unidades habitacionales cercanas al 9%.

Si la unidad habitacional cuenta con al menos un bafio por hogar el loga-
ritmo del precio es mds alto y, en mayor medida, si el inmueble se encuentra
en la parte baja de la distribucién. Las viviendas hechas con pisos de ladrillo,
baldosin o vinisol tienen un valor de alquiler entre 14% y 26% mas alto. Los
inmuebles tipo apartamento tienen diferencias con aquellos clasificados como
casas u otro tipo de residencia, que varian segtin la ciudad y la parte de la dis-
tribucién condicional del precio que se examine. Asi por ejemplo, en Bucara-
manga un apartamento tiene un precio de alquiler entre 2% y 17% superior.
Otra variable que lleva asociada un coeficiente que cambia con los cuantiles
es el servicio de gas natural, pasando de positivo a negativo en algunos casos.
Por ejemplo, mientras una unidad habitacional en Bucaramanga con dicho
servicio tiene un valor de alquiler 6% inferior en el cuantil 0.9, esta se asocia
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Tabla 8. Regresiones por cuantiles para Bucaramanga y sus contrafactuales en
Bogota

Cuantil 0.1 Cuantil 0.5 Cuantil 0.9

Panel A: Bucaramanga

Dormitorios 0.22¢ 0.20¢ 0.15¢
Habitaciones adicionales 0.22¢ 0.20¢ 0.16°
Cocina 0.07¢ 0.09¢ 0.10¢
Al menos un bafio por hogar 0.18* 0.17¢ 0.05*
Paredes de ladrillo/bloque 0.19¢ 0.21¢ 0.12¢
Pisos de baldosin/ladrillo/vinisol 0.15¢ 0.26% 0.19¢
Apartamento 0.17¢ 0.08% 0.02¢
Gas natural 0.15¢ -0.00 -0.06*
Estrato 364 0.30¢ 0.26¢ 0.33¢
Estrato 56 6 0.73% 0.61¢ 0.75%
Quinto quintil de ingreso 0.13¢ 0.07¢ 0.10¢
Constante 10.5¢ 11.1¢ 11.9¢

Panel B: Contrafactuales en Bogota

Dormitorios 0.25% 0.23% 0.22¢
Habitaciones adicionales 0.18* 0.21¢ 0.22¢
Cocina 0.04* 0.09¢ 0.03¢
Al menos un bafio por hogar 0.18¢ 0.12¢ 0.15°
Paredes de ladrillo/bloque 0.48* -0.13¢ 0.12¢
Pisos de baldosin /ladrillo/vinisol 0.21¢ 0.22¢ 0.14¢
Apartamento 0.15% 0.05¢ -0.01¢
Gas natural 0.01 -0.00° -0.01°
Estrato 3 64 0.28* 0.31¢ 0.37¢
Estrato5 6 6 1.09¢ 1.31¢ 1.65¢
Quinto quintil de ingreso 0.19¢ 0.24* 0.31*
Constante 10.3¢ 11.5¢ 11.7¢

Nota: a: P < 1%, b: P < 5%, ¢: P < 10%. Se tomaron arbitrariamente los
percentiles 10, 50 y 90, pero el ejercicio se puede generalizar para considerar
una distribucién mas exhaustiva.

Fuente: Elaborado por los autores.

con un precio de arriendo 15% superior en el cuantil 0.1. Por tltimo, las vari-
ables de quintil de ingreso y estrato también reflejan coeficientes que varian
considerablemente en la distribucién condicional de la variable dependiente,
pero en todos los casos el precio del alquiler es mayor en la medida que la
vivienda haga parte de los estratos méds altos del quintil més alto de ingreso.

La tabla 9 presenta el resultado de los indices calculados para los cuantiles
mencionados. Lo que se puede observar es que en general Bogotd sigue te-
niendo el precio de vivienda mads alto, seguido de cerca por Cartagena, con
la que el diferencial de precios estd entre 1% y 3%. Comparando Medellin y
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Tabla 9. Indice calculado para diferentes puntos de la distribucién condicional

del precio
Cuantil 0.1 Cuantil 0.5 Cuantil 0.9
Barranquilla 82.91 81.56 78.67
Bucaramanga 95.88 91.37 93.80
Cali 84.87 81.54 79.08
Cartagena 97.38 98.94 100.86
Ctcuta 95.94 96.25 93.73
Ibagué 89.09 83.72 81.28
Manizales 78.62 75.01 69.59
Medellin 87.01 86.90 86.25
Monteria 89.51 89.82 82.12
Pasto 81.83 81.88 77.07
Pereira 84.99 80.91 73.00
Villavicencio 99.79 96.68 89.44

Nota: La ciudad base de comparacién es Bogotd. Se tomaron ar-
bitrariamente los percentiles 10, 50 y 90, pero el ejercicio se puede
generalizar para considerar una distribucién més exhaustiva.

Fuente: Elaborado por los autores.

Bogota se observa una brecha relativamente constante alrededor del 14%. En
cambio, la brecha de precios entre Barranquilla y Bogotd va de 18% a 22%. En
las demds ciudades, con excepcién de Cticuta, se observa un patrén claro en
el que la brecha de precios de cada una con su contraparte se hace mas amplia
a medida que se avanza en la parte alta de la distribucion, llegando a superar
ligeramente el 30% en el caso de Manizales.

De este andlisis se puede concluir que la heterogeneidad en los precios
de las viviendas es también capturada a través de las diferentes valoraciones
que los hogares dan a los atributos de esta. Dichas diferencias se reflejan en los
precios de mercado de las viviendas y por ende, en los indices de precios cons-
truidos para comparar los costos relativos de las soluciones habitacionales en
las ciudades de Colombia. El siguiente ejercicio calcula las diferencias en los
indices de precios, teniendo en cuenta diferentes tipos de “canasta” de atrib-
utos de las viviendas.

5.3.2  Indices cambiando la cesta de atributos segiin la distribucion del precio de la
vivienda

El dltimo ejercicio de este documento busca evaluar cémo cambia el efecto
promedio del evento ciudad sobre el precio del arriendo, manteniendo los
precios fijos. De esta manera se evalda el diferencial de precios, teniendo en
cuenta que no todos los tipos de hogares consumen una canasta fija de ser-
vicios de vivienda. Por ello, este andlisis serfa comparable a lo que se hace
en el caso del Indice de Precios al Consumidor (IPC) por clases de gastos del
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Tabla 10. Indice con diferentes tipos de cesta

Ciudad Tipol Tipo2 Tipo3 Tipo4 Tipob
Barranquilla 76.13  83.06 8552  87.76 80.82
Bucaramanga 96.69 9630  95.67  94.35 83.93

Cali 82.83 84.10 84.32 81.83 73.51
Cartagena 87.34 97.35 99.56  100.42 96.14
Cucuta 94.45 96.23 96.32 94.21 89.16
Ibagué 86.92 87.33 86.84 84.79 80.63
Manizales 80.50 78.90 77.33 74.14 64.11
Medellin 87.56 87.39 87.29 86.76 83.47
Monteria 80.82 88.45 93.89 97.94 90.60
Pasto 78.78 80.99 82.22 80.59 77.08
Pereira 82.54 83.47 83.15 79.33 69.26

Villavicencio 9414  97.01 99.70  96.36 88.33

Nota: La ciudad base de comparacién es Bogota.

Fuente: Elaborado por los autores.

DANE, en donde varian las ponderaciones de los componentes del gasto, pero
se mantiene un mismo precio.

La tabla 10 expone los resultados que refuerzan andlisis previos. Especificamente,
Bogoté se mantiene con el nivel de precios mas altos entre las capitales anal-
izadas, seguida de Cartagena y Villavicencio. En general se puede resaltar que
el impacto que tiene la ubicacién de la vivienda no se distribuye de manera
uniforme entre los tipos de vivienda y puede alcanzar cifras cercanas al 36%.

Si se comparan los diferentes tipos de vivienda, se puede encontrar que el
“efecto ciudad” exhibe una magnitud que va del 12% al 17% para Medellin,
mientras que en Barranquilla dicho rango fluctta entre 12% y 24%. En Carta-
gena, por su parte, los resultados indican que la diferencia de precios es menos
amplia si se comparan viviendas en las tltimas columnas de la tabla 10. En
efecto, la brecha de precios de esta ciudad con Bogotd puede ser de 13% en
el primer grupo y de apenas de 0.4% en el cuarto tipo de vivienda. Por otra
parte, la brecha en el valor de arriendo entre Pasto y Bogota es mas pronun-
ciada en el altimo grupo de viviendas (23%) que en el resto de grupos. Esto
también es cierto para Manizales, Cticuta, Pereira, Bucaramanga, Ibagué y
Cali.

Los resultados de este tltimo ejercicio son consistentes con algunas de las
conclusiones previas respecto a la jerarquia que ocupa Bogota como la capital
donde la vivienda es mds costosa. También se mantiene la jerarquia de ciu-
dades como Manizales, en donde la vivienda tiene menores precios promedio.

Finalmente, vale la pena resaltar que los diferenciales de precios encontra-
dos son robustos a la estrategia de comparacién empleada: basada en prome-
dios, por rangos de precios o por tipos de vivienda. Una pregunta que surge
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es ;por qué en Colombia el precio de una vivienda estdndar cambia entre ciu-
dades? Este estudio no tiene como objetivo responder esta pregunta, pero
vale sugerir algunas hipétesis, que bien pueden ser objeto de investigaciones
futuras. De acuerdo con la evidencia de Bayer et al. (2004) que muestra que
la demanda de atributos deseables de la vivienda aumenta con el ingreso, es
posible establecer que las diferencias de precios son atribuibles en parte a las
condiciones de demanda propias de cada drea urbana. Esto coincide con el
hecho de que Bogotd sea la ciudad mads prospera de todas y al mismo tiempo
la del mayor precio de la vivienda estdndar. Ademas, en esta capital estan pre-
sentes algunos factores que son inexistentes en la mayor parte de las demds
dreas urbanas y que contribuyen a la valorizacién de la vivienda. Tal es el caso
de la aglomeracién de individuos con alto capital humano, empresas que ge-
neran productos de alto valor agregado, mayores oportunidades de empleo,
dada la alta concentracién de firmas del sector manufacturero, financiero y
comercial, ente otras.

Variaciones en las condiciones de oferta también pueden originar diferen-
ciales de precios entre las dreas urbanas. Por ejemplo, la respuesta de la oferta
a los cambios en la demanda podria presentar diferencias, lo cual se veria re-
flejado en los pardmetros de la elasticidad precio, tal como lo sugieren Glaeser
et al. (2005). De hecho, algunos autores en la literatura internacional muestran
que la oferta de vivienda puede ser ineléstica debido a factores como las res-
tricciones impuestas por reglamentaciones y a la existencia de barreras natu-
rales (Hannah et al., 1993). Estos dos tltimos argumentos pueden explicar por
qué ciudades relativamente pobres enfrentan precios de vivienda comparati-
vamente mads altos que otras urbes mds prosperas. En futuras investigaciones
seria conveniente evaluar empiricamente estos planteamientos.

6 Conclusiones

Este documento ha tenido por objetivo cuantificar las diferencias espaciales en
los precios de la vivienda, tanto a nivel promedio como por rangos de precios
y de tipos de viviendas. Resumiendo los hallazgos del documento, lo que
se encuentra es que Bogotd es la capital con los mayores precios de vivienda
entre las trece ciudades analizadas, seguida por Cartagena y Villavicencio. Las
diferencias de precios halladas son relativamente amplias y no se distribuyen
de manera homogénea a lo largo de la distribucién del precio. La brecha en
el arriendo de una vivienda, originada por el hecho de ubicarse en Bogot4,
puede alcanzar cifras de més del 30%.

La evidencia encontrada en este documento es una muestra de que existen
ganancias importantes al cotejar diferentes tipos de vivienda y niveles de pre-
cios de estas, al momento de evaluar diferenciales de precios entre las dreas
urbanas del pafs. Efectivamente, se encuentra un efecto de sesgo de susti-
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tucién que no es tan fuerte entre viviendas que pertenecen a la parte baja de
la distribucién del precio, a diferencia de los que pertenecen a la parte central
o alta. La excepcion a este hallazgo es Cartagena, pues los precios de vivienda
estdndar entre esta ciudad y Bogota se parecen mads en la parte mas alta que
en la parte baja de la distribucién.

Este trabajo permite a los encargados de la politica econdmica realizar asig-
naciones del gasto habitacional mds eficientes en comparacién a las que se
realizarfan si se tomaran promedios como indicadores de las diferencias de
precios. Este tema es especialmente importante para ciudades que presentan
una incidencia del déficit habitacional relativamente alta y al mismo tiempo
los precios més altos de vivienda entre las ciudades analizadas, como es el
caso de Cartagena. Por otro lado, la asignacién de subsidios para la compra
de vivienda puede no ser tan efectiva como la asignacién de la solucién habita-
cional propiamente dicha. Esto porque los diferenciales de precios podrian ser
limitantes para que se logre dar solucién a la necesidad de una vivienda para
hogares de bajos recursos. De esta manera, las viviendas que se entregan a los
beneficiarios de los programas de viviendas de interés social, pueden ser ade-
cuadas maés facilmente en lugares donde los materiales de construccién son
mads baratos.

Los hallazgos también indican que las diferencias espaciales de precios de
vivienda cambian conforme se modifican la composicién de los atributos de la
vivienda. Una vez se tienen en cuenta las variaciones en las caracteristicas de
la vivienda, en el calculo de los indices se encuentran diferencias de precios
entre ciudades cercanas al 36%. Este resultado debe tenerse en cuenta en el
disefio de la politica ptblica. Asumir una cesta de atributos promedio puede
sesgar los indices de precios, lo cual puede resultar en una mala focalizacién
de recursos.

Apéndice
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