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RESUMEN

Este estudio tiene como objetivo el analisis de precios y costo de alquiler de
viviendas ubicadas en la av. Del bombero, Ceibos y sus alrededores en la ciudad de
Guayaquil aplicando tres metodologias, la primera de precios hedonicos expuesta por
Rosen (1974) que considera una regresion en la cual la ecuacion se centra en descomponer
el precio de la vivienda, captando el efecto individual que causa cada una de las
caracteristicas en el valor final de la vivienda.

La siguiente metodologia el PER (Price Earning Ratio), propone el beneficio que
se obtiene al medir el nimero de afios en que se puede recuperar la inversion en la compra
de una casa con respecto al alquiler anual y obtener una medida de valoracion relativa del
activo. Como ultima metodologia se encuentra el modelo financiero Zillow Research, el
cual explica que luego de haber transcurrido un nimero de anos t despue¢s del cual la
compra de una casa se convierte en un beneficio financiero al compararla con el alquiler
de la vivienda.

Los datos utilizados para poder aplicar estas metodologias son la informacion
tomada de la pagina web www plusvalia.com y diaro El Universo el mayor diario de
circulacion nacional, tasas y valores en su mayoria tomadas del Banco Central del
Ecuador, Biess y Ley de Inquilinato. Para obtener los resultados en la estimacion de
precios de modelos hedonicos se utilizo el programa estadistico Stata y se trabajo con una
forma funcional semilogaritmica (Modelo log-lin) que brindo el mejor ajuste. Con los
resultados obtenidos de esta estimacion tanto para el precio de venta de una casa como
para el costo de alquiler se pudo calcular el valor del PER.

El modelo financiero Zillow calcula los resultados basandose en la Diferencia
(t) = Costo de ser duenio de la casa (t) - Gastos de alquiler de la casa (t). Como resultado
de precios hedonicos se determino que el precio de venta de una casa en la zona designada
esta mfluenciado en general por sus metros cuadrados de construccion, nimero de salas,
numero de banos, si tiene 0 no piscina, si tiene o no garaje y si esta o no adosada. Por otro
lado el precio de alquiler esta influenciado por metros cuadrados de construccion, nimero
de salas, nimero de banos, si tiene 0 no piscina, si tiene 0 no garaje y si tiene no area
social. Se generd un PER de 12 anos considerado un resultado que se encuentra en un

rango normal ya que segun, Montalvo J.A (2013) considera que entre 10 y 15 anos el



PER es adecuado y para el modelo financiero se obtiene una beneficio si la compra de la

casa se la realiza en el tiempo cero si se piensa habitar la misma por lo menos 1 ano.
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CAPITULO I INTRODUCCION
1.1 ANTECEDENTES

En el Ecuador la vivienda es un derecho de todos los habitantes y se encuentra
plasmado en la seccion sexta de la Constitucion politica de nuestro pais. En los ultimos
anos, el sector de la construccion de las principales ciudades del pais como lo son
Guayaquil, Quito y Cuenca, ha tenido un acelerado incremento (FLACSO-MIPRO, 2010).

El sector de la construccion, en los ultimos afios, se ha beneficiado debido al
incremento de divisas que se llevo a cabo cuando el precio del petréleo aumento a inicios
de 2008. Los migrantes ecuatorianos también desempenian un papel importante en el
crecimiento de este sector ya que segun ICEX (2007), por medio de las remesas que envian,
el 6% de las mismas son destinadas a la compra y construccion de viviendas.

La oferta de viviendas, tanto para comprar o alquilar, sea ido incrementando por
la necesidad que existe en la sociedad. Especialmente en los niveles de clase media vy alta,
a finales de 2006 el sistema financiero ha focalizado la inversion en el sector inmobiliario
donde destino 380 millones de dolares para la construccion de 30 mil nuevas viviendas
(Cadena, Ramos, & Pazmiio, 2010).

Segun FLACSO-MIPRO (2010), la facil accesibilidad y aumento del monto de
creéditos, por parte de la banca privada y de la banca publica como lo es el banco del IESS
(BIESS), ha generado que el sector inmobiliario crezca. La tasa de interés y el plazo de
hasta 25 anos utilizados en los prestamos generan que las personas vean este tipo de
crédito mas atractivo para su bolsillo, ya que estas instituciones brindan facilidad de pago
a los afiliados.

1.2 DEFINICION DEL PROBLEMA

En la actualidad los cambios en los precios de las viviendas y su evolucion en el
tiempo ha sido uno de los problemas economicos mas notables en nuestro pais, segun uno
de los estudios de mercados de la empresa MarketWatch (Garcia L., 2014).

Héctor Macias Carrillo (2013), representante de la Asociacion de Corredores
Inmobiliarios de Guayaquil, en una entrevista concedida a diario El Universo, expresa
que en su percepcion los precios de las casas nuevas pudieron subir hasta 20% en el ano
2012

Este incremento puede implicar que el consumidor se encuentre en la disyuntiva

de comprar una casa o, en su lugar, alquilar durante un tiempo determinado v en una zona



especifica de la ciudad de Guayaquil. Esta disyuntiva se le puede atribuir el hecho de que
existe poca informacion acerca del costo-beneficio entre comprar o alquilar una vivienda.

También surge la necesidad de conocer el mivel de precios y renta de las
viviendas con respecto a otras. El precio de las viviendas aumenta por varias razones,
bien sea por el lugar donde se encuentre, plusvalia (aumento de valor) por la aparicion de
centros comerciales o regeneracion urbana que se haga en los alrededores de la misma, y
otros factores como, antigiiedad y que tenga acabados que en la actualidad ya no sean
comunes.

Sin embargo, se debe tener en cuenta que aunque vanas viviendas se encuentren
en un determinado sector, no todas van a tener un precio similar, ya que el precio de estas
también se debe por la superficie que esta tenga.

Es por ello que en el presente trabajo se va a dar solucion al problema antes
expuesto.

1.3 OBJETIVOS DEL ESTUDIO

Analizar el precio de las viviendas mediante el ratio precio sobre alquiler (P/R),
como una medida de valoracion relativa de los inmuebles y determinar si es conveniente
comprar o alquilar, dependiendo del horizonte de tiempo que el inversionista espera estar
en las viviendas. El estudio se enfocara en el sector conformado por Av. Del bombero,
Ceibos y sus alrededores, dentro de la Ciudad de Guayaquil.

1.3.1 Objetivos Especificos
. Estimar precios de compra y alquiler promedio de vivienda por metro
cuadrado, bajo la metodologia de precios hedonicos.
. Determinar y analizar el nivel del ratio PER en el mercado de vivienda.
. Comparar el nivel de precios y renta de viviendas en la zona de estudio con
respecto a otras zonas.
= Analizar la conveniencia sobre alquilar o comprar viviendas ubicadas en la
zona de estudio.
1.4 JUSTIFICACION

Dado lo planteado anteriormente, lo que se quiere lograr con este trabajo es tener

una respuesta ante la interrogante si decidir comprar o alquilar una vivienda en la zona de

estudio en funcion del horizonte de tiempo que la persona desea habitar la misma.
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Los precios de las viviendas en el Ecuador han crecido a mayor tasa que los
alquileres, utilizando como proxy los creditos promedios. Pero esto no necesariamente
indica una apreciacion no justificada del valor de las viviendas ya que esta puede verse
Justificada por otros determinantes del precio y la demanda (Macias & Villa, 2011) . A pesar
de lo anterior, no existe un analisis confiable en el cual los habitantes puedan recurrir
antes de tomar la decision de comprar o alquilar una vivienda en un determinado sector.

Es por ello que es importante realizar este analisis para mejorar la informacion
sobre los precios de las viviendas en el sector de estudio y saber si los precios obtenidos
de dichas viviendas se encuentran sobrevalorados o subvalorados, ya que conociendo
valores actualizados se puede tomar una mejor decision de comprar o alquilar, y asi

mejorar el bienestar de los habitantes.



CAPITULO 2 REVISION DE LITERATURA
2.1 BURBUJA DE PRECIOS

Segin Lind (2008), una burbuja consiste en un incremento abrupto en el precio
de un activo seguido inmediatamente, tras alcanzar su pico, por una caida igualmente
pronunciada.

La palabra “Burbuja” puede tomar otro significado, hoy el precio de un activo
puede ser alto porque el mercado especula que el precio de ese mismo activo va a ser alto
en el futuro. Las expectativas de los inversores tenderan a cambiar de tal manera que ellos
crean que seran capaces de vender un activo a un precio mayor en el futuro de lo que
habian estado esperando, es por ello que el precio actual de los activos aumentara (Stiglitz,
1990).

2.2 BURBUJA DE PRECIOS DE VIVIENDA

Para tener un poco mas claro el tema de burbujas inmobiliarias se debe conocer
las razones por las que se generan. Segun Case & Siller (2004) argumentan que las
razones por las que se crea una burbuja en el mercado de bienes inmuebles es la presencia
de liquidez y la expectativa de las personas por la apreciacion de las viviendas, en otras
palabras, si las personas creen que el valor de su vivienda va a aumentar en el corto plazo,
esto incide en el crecimiento de precios actuales.

El estudio de Parrado et al. (2009) analizo la evolucion de los precios de las
viviendas en los ultimos afios en el mercado de activos inmobiharios de Chile. Esta
investigacion detalla la burbuja de precios de vivienda que se dio en Estados Unidos en
2007, ya que en esa época hubo altas tasas de morosidad y ejecuciones hipotecarias.

Tomando en consideracion a la investigacion sobre el sector inmobiliario chileno
mencionado en el parrafo anterior, relatan que en Chile no existe informacion suficiente
sobre el precio de viviendas, oficinas y terrenos, ademas acotan que existen pocos
indicadores de precios de vivienda obtenidos de manera sistematica y continta.

Ademas otro punto importante que toman en consideracion Parrado et al. (2009)
es la tendencia a la alza en el precio de las viviendas en el mercado chileno, debido al
aumento del ingreso disponible en la economia y a la reduccion del costo de

financiamiento en el largo plazo.



Asi mismo el articulo publicado por Fedesarrollo (2012) hace referencia a los
desequilibrios economicos que pueden generarse a corto, mediano o largo plazo a partir
de aumentos desproporcionados en el nivel de precios de las viviendas.

2.3 METODOLOGIA PER APLICADA AL MERCADO DE VIVIENDA

La metodologia del ratio PER aplicado en el mercado de viviendas consiste en
la relacion que existe entre el precio de una vivienda y el alquiler de la misma,
considerando el alquiler como un beneticio que tiene la vivienda (Arriaga, (2012)). Segun
Navarrete (2012), el PER de la vivienda es una constante que indica el nimero de anos
que se necesita para recuperar la inversion de la vivienda, precio de adquisicion, en
comparacion con el rendimiento anual de la misma (alquiler).

Segun Arnaga (2012), el precio de la vivienda se dice que esta sobrevalorado
cuando el resultado del ratio PER es elevado y por consiguiente si el resultado de este
ratio es bajo significa que el precio de la vivienda se encuentra subvalorado.

Cuando el precio de las viviendas esta sobrevalorado se estima que los alquileres
también tienden a aumentar, en el caso de tener un ratio PER subvalorado significa que
el precio de las viviendas puede aumentar. El analisis del ratio de precio/alquiler (PER)
es fundamental y es utilizado en otros estudios relacionados al mercado inmobiliario y la
evaluacion del comportamiento de los precios de viviendas.

Arriaga (2012) expresa que para determinar si el precio de la vivienda esta
sobrevalorado o subvalorado, se tiene que tener en cuenta al PER de equilibrio asi como
sus medias historicas. El autor hace referencia sobre la inversa del ratio PER y explica
que es la rentabilidad anual de la vivienda como inversion y para ser mas especificos,
cuanto mas elevado sea la inversa del ratio PER, menor sera la rentabilidad al momento
de alquilar.

2.4 EVIDENCIA EMPIRICA

Un analisis empirico del modelo de valoracion de activos PER realizado por
Rallo (2008), muestra que para el caso de Espana, se estimo el ratio precio-alquiler entre
los afios 1997-2007, siendo el 2007 ano en que la burbuja inmobiliana se situd en su pico
mas alto, obteniendo un PER promedio para cada afio como se muestra en la siguiente

tabla:



Tabla 2.1: Datos de evidencia empirica de PER en Espaia.

Precio medio del m2 Alquiler medio anual del m2 PER
2001 1,453 70 20,7
2002  1.667 73 228
2003 1,931 76 253
2004 2,286 79 28 8
2005 2.516 83 304
2006 2,763 86 32,0
2007 2,905 90 322

Elaborado por: Las Autoras.

25 DETERMINANTES DEL PRECIO DE UNA VIVIENDA
Desde el punto de vista macro o en general para un pais Crowe et al. (2011)
indican que en el mercado de la vivienda existen dos tipos de auge insostenible de precios:
1) Un auge en el mercado de la vivienda debido a un auge en el crédito y a un
incremento en los niveles de apalancamiento de las entidades financieras y los
hogares; y
1) Un auge en el mercado de la vivienda pero en esta ocasion sin un auge en el
crédito ni un incremento en los niveles de apalancamiento.

Tomando en consideracion estas dos caracteristicas lo mas importante seria la
forma de como se financian las viviendas cuando el mercado de las mismas esta en pleno
auge.

Cuando se ha financiado la adquisicion de una vivienda a través de créditos
bancarios, la reversion de una burbuja de precios tiende a ser mas dificil ya que las propias
entidades financieras estan directamente involucradas en la fase ascendente del ciclo. Y
es aqui que cuando los precios de las viviendas empiezan a caer. los balances de las

entidades financieras y de los hogares endeudados se deterioran sensiblemente
(Fedesarrollo, 2012).

Por otro lado si se quiere analizar desde el punto de vista micro, existen otros
tipos de caracteristicas que intervienen en la determinacion de los precios de las
viviendas. Villavicencio, Romero & Gonzalez (2004) dicen que los compradores valoran
mucho mas caracteristicas como jardin, privacidad, y ubicacion de la urbanizacion sobre

otras como piscina, dormitorios y ambientes.
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2.6 MODELOS DE ESTIMACION

Se procedera a revisar qué metodologias son las mas utilizadas para estimar los
precios de vivienda y alquiler por metro cuadrado en un mercado de vivienda. En la
publicacion de Fedesarrollo (2012) se expresa que no existen estandares internacionales
que establezcan la mejor metodologia de construccion de precios en este mercado.

Considerando que el objetivo no es determinar si los niveles de precios generales
de la vivienda en la economia son explicados por los fundamentales, sino estimar el precio
por metro cuadrado controlando por el resto de caracteristicas de las viviendas, se
analizaran las metodologias utilizadas en la solucion de problemas de medicion del precio
de la vivienda explicadas por Villavicencio et al. (2004):

I. Precios hedonicos: método en el cual se realiza una estimacion econométrica
multivariante, en el que se descubren los factores o elementos que alteran el
valor de una vivienda asignandole una estimacion a cada atributo (por ejemplo
el precio que representa para una vivienda dada el poseer un cuarto adicional,
nimero de metros cuadrados, numero de habitaciones, tipo de acabados,
numero de ambientes, etc.).

IIl.  Ventas repetidas: metodo que 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. Hoy en dia existe una version mas moderna
llamada ventas repetidas ponderadas.
Segun (Montalvo J. G., 2001), el método de las ventas repetidas consiste en utilizar
una muestra de viviendas cuya calidad no haya cambiado en el tiempo, sin
embargo no importa que la vivienda haya tenido unas pequenas reformas o la
depreciacion de las mismas.

III.  Método hibrido o combinado: En este método se realiza una combinacion de
las dos técnicas anteriores.

2.7 DECISION DEL CONSUMIDOR: COMPRAR O ALQUILAR

Seglin el INEC (2013), que realizd una mvestigacion por medio de la Encuesta
Nacional de Alquileres sobre el porcentaje de hogares que alquilan viviendas, detalla que
en la ciudad de Guayaquil el 63,46% arriendan departamentos, seguido por casa 28 96%,

cuarto 5,85% y otro 1,73%.



Es importante indicar que este estudio se lo realizo en el area urbana de las nueve
ciudades mas importantes del Ecuador (Quito, Guayaquil. Cuenca, Ambato. Machala,
Manta, Loja, Esmeraldas y Santo Domingo), siendo Guayaquil la segunda ciudad con
mayor porcentaje en cuanto a alquiler de casa y departamentos se refiere.

Segin el estudio expuesto en el parrafo anterior, en el cual realizaron encuestas
a hogares que arriendan viviendas de tipo casa o villa, departamento y cuarto en casa de
inquilinato, el 67.3% indican que en los proximos doce meses, posteriores a la
investigacion, permaneceran en la vivienda investigada: el 16,5% piensan cambiarse de
vivienda y el 15,7% considera la posibilidad de invertir en su vivienda.

Estos resultados nos sirven para obtener una intuicion acerca de como podria
evolucionar el alquiler de viviendas y de la misma forma la compra de una vivienda
nueva. Para el presente proyecto es importante conocer cudl es la tendencia tanto en
alquilar como inversion de una nueva vivienda, principalmente el aumento de la demanda

de compra de una nueva casa puede influir en el precio de la misma.



CAPITULO 3 METODOLOGIA

La presente investigacion se basa en determinar cual es la mejor opcion si
comprar o alquilar una vivienda, para lograr esto se tiene que analizar los precios de las
viviendas en la zona de estudio. Para obtener y analizar los precios y alquiler de las
viviendas se utilizaran las tres metodologias siguientes:

1. Precios Hedonicos

2. Precio/Alquiler (PER)

3. Modelo Financiero (Utilizando metodologia Zillow Research)
3.1 PRECIOS HEDONICOS
3.1.1 Precios hedonicos — precio compra por m2.

Una de las metodologias mas utilizadas para estimar precios de viviendas es la
técnica de precios hedonicos. Basicamente, segun Rosen (1974), la técnica se enfoca en
analizar bienes heterogéneos, para este caso el mercado de la vivienda. La metodologia
de precios hedonicos considera una regresion en la cual la ecuacion se centra en
descomponer el precio de la vivienda, captando el efecto individual que causa cada una
de las caracteristicas en el valor final de la vivienda.

Para ser mas especificos la teoria de precios hedonicos se centra en obtener
diferentes valoraciones de los atributos o caracteristicas que sirvan para explicar el precio
de un bien raiz, en este caso el precio de mercado de una vivienda, al darle las diferentes
ponderaciones se identifica la verdadera importancia o el peso que el atributo le
proporciona al valor final la vivienda.

Sien algin momento los atributos sufren cambios en su valoracion ya sea por
calidad o cantidad, el modelo de precios hedonicos permite reflejar estos cambios en el
valor del bien. Basicamente la metodologia quiere explicar la relacion entre el valor final
del bien y sus respectivas caracteristicas, mediante una regresion y luego con los
resultados obtenidos estimar la valoracion de cada uno de los atributos.

La metodologia tradicional toma en consideracion una ecuacion hedonica de
precios que capta el efecto de las caracteristicas de las viviendas. La ecuacion que se
utilizara para obtener el precio promedio de compra de una casa es la siguiente:

P compra = o + p1 zonarl + B2 zonar2 + B3 zonar3 +...+ p8 mconstruccién + 9

n_salas + 10 n_banos + B11 n_habit + p12 d_piscina +....+ p



En la presente investigacion la variable P compra corresponde al precio de venta

final del bien en este caso el precio de la vivienda, se asume que P compra va a estar

explicada por las caracteristicas de la vivienda, por lo tanto, son las vanables explicativas

de la funcion.

Las variables explicativas que forman la ecuacion de P compra son las

siguientes:

Tabla 3.1: Listado de variables precio de la vivienda

Zonarl: viviendas ubicadas en ceibos y sus alrededores

Zonar2: viviendas ubicadas en Urdesa

Zonar3: viviendas ubicadas en Samborondon km 11 y Av. Ledn Febres cordero

Zonard: viviendas ubicadas Via la Costa

Zonar5: viviendas ubicadas en Alborada y sus alrededores

Zonar6: viviendas ubicadas av. Terminal Pascuales

_Zonar?: viviendas ubicadas en Samborondon km | al 10

Habizonal hasta la 7: habitaciones de las viviendas que tienen cada una de las 7 zonas

mconstruccion: construccion del terreno en m*

‘n_habita: nimero de habitaciones (incluido estudio)

d piscina: dummy de piscina, si tiene o no piscina.

‘n_garajes: nimero de garajes.
d_garaje: dummy de garaje

~d_patio: dummy de jardin/patio, si tiene 0 no
n_piso: numero de pisos.

Antigiiedad: anos de antigiiedad

d asocial: dummy de area social, si tiene o no area social/deportiva.

n_salas: numero de salas.

n_banos: numero de barios.

d_tipopiso: tipo de piso que posee.

d_privada: si esta dentro o no de urbanizacion privada.

d renatural: si posee 0 no vista a recurso natural

d contami: si esta cerca de contaminacion visual o auditiva.

d adosada: si esta adosada o no.

d cableado: s1 tiene o no cableado subterraneo.

d_ccomercial: si tiene 0 no area comercial a menos de | km.

d transpub: si tiene o no paradero publico a menos de | km.

d_educ: si tiene 0 no centros educativos a menos de | km.

Dist_contam: distancia cercana a foco de contaminacion

Dist_ccomercial: distancia a centro comercial mas cercano.

Dist_educ: distancia mas cercana a centro educativo.

Dist transpub: distancia a transporte publico mas cercano.

Dist_malecon: distancia que existe entre la vivienda y el Malecon 2000

Elaborado por las autoras
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Entonces la ecuacion del modelo de precio de compra se explica asi:
Precio como vaniable dependiente al precio final de compra y las vanables
independientes cada una de las variables explicativas ya mencionadas.

En lo que se refiere a las vanables independientes se tendra que correr la
regresion para conocer si las variables explicativas son lo estadisticamente significativas
para explicar a la variable dependiente. Las que resulten no significativas a partir de la
regresion se las excluira de la ecuacion, con estos nuevos resultados se realizara una nueva
regresion unicamente con las variables que resultaron estadisticamente significativas.
3.1.2  Precios hedénicos —precio alquiler por m?,

La ecuacion de modelo de precios hedonicos en el caso de alquiler se muestra

de la siguiente forma:

P alquiler = fo + B1 zonarl + B2 zonar2 + B3 zonar3 +...+ B8 mconstruccion +

n_salas + 10 n_banos + f11 n_habit + 12 d_piscina +....+ p

Al 1gual que en la ecuacion precio de compra se tiene la ecuacion precio de
alquiler, donde P alquiler corresponde a la variable dependiente que es el precio de
alquiler de la vivienda.

Las variables explicativas que forman la ecuacion de precio alquiler se muestran

en la siguiente lista:



Tabla 3.2: Listado de variables costo de alquiler de la vivienda

Zonarl v1v1endas ublcadas en ceibos y sus alrededores

Zonar2: viviendas ubicadas en Urdesa

Zonar3: viviendas ubicadas en Samborondon km 11 y Av. Leon Febres cordero
Zonard: viviendas ubicadas Via la Costa

Zonar5: viviendas ubicadas en Alborada y sus alrededores

Zonar6: viviendas ublcadas av. Termmal Pascuales
Zonar7: viviendas ubicadas en Samborondon km [ al 10

Habizonal hasta la 7: nimero de habitaciones de las viviendas que tienen cada una de
las 7 zonas

mconstruccion: construccion del terreno en m*

n_habita: numero de habitaciones (incluido estudio)

d piscina: dummy de piscina, si tiene 0 no piscina.

n_garajes: namero de garajes.

d garaje: dummy de garaje

d_patio: dummy de jardin/patio, si tiene o no

n_piso: nimero de pisos.
Antigiiedad: anos de antigiiedad
d asocial: dummy de area social, si tiene o no area social/deportiva.
n_salas: namero de salas.
n banos: numero de barfios.
d tipopiso: tipo de piso que posee.
~d_privada: si esta dentro o no de urbanizacion privada.
;_d__renatural: sl posee 0 no vista a recurso natural
'd_contami: si esta cerca de contaminacion visual o auditiva. ‘
d_adosada: si esta adosada o no.
'd_cableado: si tiene o no no cableado subterraneo.
d Cwmer(:lal si tiene 0 no drea comercial a menos de 1 km.
' ditranspub. si tiene 0 no paradero publico a menos de 1 km.
d_educ: si tiene 0 no centros educativos a menos de | km.
'Dist_contam: distancia cercana a foco de contaminacion
' Dist_ccomercial: distancia a centro comercial mas cercano.

Dist_educ: distancia mas cercana a centro educativo.
Dist_transpub: distancia a transporte publico mas cercano.

Dist_malecon: distancia que existe entre la vivienda y el Malecon 2000
Elaborado por las autoras

Entonces, la ecuacion del modelo de precio de alquiler se explica asi:

P alquiler como variable dependiente, es el precio final de alquiler y las variables
independientes cada una de las vanables explicativas descritas, se aplica la misma
secuencia para conocer si las variables independientes son estadisticamente significativas

para explicar a la vanable dependiente P alquiler.



3.2 PRECIO/ALQUILER (PER)

La metodologia PER (Price Earning Ratio), es decir Relacion Precio-Beneficio
en el caso inmobiliario, indica el beneficio que se puede obtener de una vivienda después
de ser comprada mediante su alquiler. El beneficio se mide a través del nimero de anos
en que se tarda en recuperar la inversion en la compra de una casa con respecto al alquiler
anual o de otra forma la inversion de la compra de una casa alquilandola, con esto se
podria intuir cual seria una renta justa de una vivienda que se compro con la finalidad de
ser alquilada.

Para poder desarrollar la metodologia PER es necesario haber realizado las
respectivas regresiones del modelo de precio hedonicos tanto para precio de compra como
para precio de alquiler de las viviendas , con los resultados de la regresion se obtienen
los pecios por metro cuadrado de cada uno y se procedera a reemplazarla en la formula
del PER.

PER = Precio de la vivienda/PrecioAlquiler anual.

Donde:

Precio de la vivienda: precio por metro cuadrado de una vivienda obtenido del

modelo de precios hedonicos

Precio alquiler anual: alquiler por metro cuadrado anual de una vivienda

obtenido del modelo de precios hedonicos.

El resultado obtenido de este ratio nos permitira comparar con los niveles
referenciales en situaciones de burbujas, encontrados en la literatura. Por ejemplo, si el
ratio que se obtiene es un nimero mayor a 17 se considera excesivo o inadecuado para el
comprador y menor a 10 un valor o ptimo para el comprador, con un resultado de 15 el
sector inmobiliario lo considera adecuado segin (Montalvo J. A, 2013).

3.3 COMPRAR O ALQUILAR

3.3.1 Analisis modelo financiero metodologia zillow

La metodologia que utiliza Zillow Research en su articulo publicado de comprar
vs. Alquilar, utiliza una métrica llamada “Honzonte de Equilibrio™, el cual explica que es
¢l numero de afios después del cual la compra se vuelve financieramente ventajosa al

compararla con el alquiler de la vivienda.




En el articulo antes mencionado calculan el horizonte de equilibrio para cada
hogar en una zona determinada y realizan la comparacion del costo de adquirir o ser
propietario de una casa contra el costo de alquilar la misma al final de cada ano, en un
lapso de 30 anos.

Para calcular el “"Horizonte de Equilibrio” utilizan la estimacion de Zillow
Research de valor promedio de la vivienda llamado “Zestimate™ y por otro lado también
utilizan con el nombre de “renta Zestimate” al precio de alquiler de la vivienda para cada
uno de los hogares.

Segun Zillow Research (2012) en su articulo Compra vs. Renta: analisis de la
metodologia de equilibrio, expone la metodologia que utiliza el cual consiste, en primer
lugar, calcular el costo de ser duefio de una casa en el tiempo (t) y para ello utiliza la
siguiente ecuacion:

Costo de ser duefio de la casa
= Pago Inicial + costo de compra + pago de la hipoteca(1l + -+ t)
+ impuestos prediales(1 + -+ + t) + seguro del propietario(1+ -+ t)
+ costos de mantenimiento(1 + -+ t) + costos de renovacién(1 + -
+t) + costos de servicios pablicos(1 + ---+ t)
+ costos de oportunidad(1 + --- + t) — beneficios impuestos(1 + -+
+t) — (valor casa — saldo de hipoteca) + gastos de la venta

+ impuestos sobre ganancias.

La ecuacion antes expuesta contiene el pago nicial que es del 20% que se realiza
al momento de adquirir una casa en un plazo de 30 anos mediante una hipoteca a una tasa
de 3.,56%, el pago de la hipoteca, costos de mantenimiento, costos de renovacion que
incurre la vivienda, costos de servicios publicos, costos de oportunidad de adquirir una
vivienda y se lo puede calcular mediante la inversion de los costes anuales e iniciales, las
alicuotas, beneficio anual de impuestos y por ultimo Zillow calcula los beneficios
financieros que se adquiere al momento de adquirir una casa, lo realiza mediante la resta
entre el valor apreciado de la casa durante los anos de estudio y saldo de la hipoteca que

tenga hasta el momento de vender la casa.



Para el calculo de la apreciacion de precios de las viviendas, Zillow utiliza una
tasa de 2% constante durante el periodo de estudio, en algunos casos (propiedades
ubicadas en las 30 areas mas grandes de los Estados Unidos) durante el primer afio utiliza
las previsiones del valor pronosticado de Zillow home que puede llegar a un tope del 5%
y durante los 29 anos restantes utiliza una tasa fija del 2%.

Luego de haber calculado el costo de ser duefio de una vivienda, realizan el
calculo de arrendar una vivienda y lo hacen mediante la siguiente formula:

Gastos de alquiler de la casa
= Depésito de alquiler + honorarios de la agencia de alquiler
+ pago de alquiler (14 -+ t)
+ seguro de alquiler anual acumulativo (1 + -+ t)

+ costo de oportunidad (rentar) (1 + - +1t).

Todos estos valores que requiere la ecuacion son para todos los periodos anteriores
a un ano en particular “t”. Para calcular la apreciacion del alquiler global se utilizo una
tasa del 3% por cada ano para cada uno de los hogares.
Como ultimo paso se calcula la diferencia entre los dos valores obtenidos de las
ecuaciones antes mencionadas:

Diferencia (t) = Costo de ser duefio de la casa (t)

— Gastos de alquiler de la casa (t)

Si la diferencia que se obtiene es negativa, significa que el costo de ser duerio de
una vivienda es mas barato que alquilar una, es por ello que desde ese ano “t” la compra
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de una casa se vuelve mas beneficiosa que el alquiler. Al ano “t” en que ocurre la
negatividad entre esa diferencia se lo conoce como afo de equilibrio.

Tomando en consideracion la metodologia de Zillow Research, el presente
trabajo utilizara la misma metodologia en la cual se calcula el costo de ser duefio de una
casa y gasto de alquilar una casa en un tiempo (t), con las respectivas tasas del mercado

de vivienda en la zona de estudio. Se realizara una ecuacion similar a la metodologia de

Zillow aplicada al entorno de la zona de estudio que queda asi:



Costo total = Pago Inicial + costo de compra

+ pago de la hipoteca: (amortizacién + intereses) (1+--+t)
+ impuestos prediales (1 + - +t) + segu de la vivienda (1
+ .-+ t) + costos de mantenimiento (1 +--+t)

— beneficios tributario (1+ -+ 1t)

Costo neto de ser duefio de la casa (t)

= Costo total acumulad

— (Valor de la vivienda en ese afio - saldo de amortizacién en ese afio)

+ costo de venta + Impuesto a las Ganancias.

Las tasas para adquirir una vivienda son:

Tasa de interés de Hipoteca: 8,69% anual (tasa obtenida de préstamo BIESS
a 25 anos)

Pago inicial: 20% del valor vivienda (venta) (debido a la antigiiedad de las
viviendas en la zona de estudio, toman como referencia este porcentaje)

Tasa de apreciacion: 6,97% anual (dato obtenido de un Estudio del mercado
inmobiliario en Ecuador desde Enero 2008- Marzo 2013)

Tasa broker: 5% ( tasa que cobra el intermediario en el momento de la compra
en el ano cero, segun “Rimax™ corredor de bienes raices)

Tasa impuestos prediales y adicionales: promedio estimado entre el
impuesto predial y otros rubros como cuerpo de bomberos, aseo publico, tasa
de drenaje pluvial y contribucion especial de mejoras tenemos una tasa de
0.2%.

Tasa de interés pasiva: 5.31% (dato obtenido del Banco Central del Ecuador-
Marzo/2014)

Tasa de seguro: 0.816% (segun tasa de Seguros Colonial)

Tasa de mantenimiento: 1% (se pregunto a los habitantes de la zona de

estudio una tasa promedio de mantenimiento anual de la vivienda)
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. Impuesto plusvalia: 10% dato obtenido del Art. 58 de la Ley Organica
Reformatoria a la Ley de Régimen Municipal.

A continuacion se procedera a explicar cada una de las variables que se
encuentran inmersas en la ecuacion de costo total y costo neto de ser duenio de la casa:

Pago inicial: el pago inicial se lo realiza en el ano cero, el valor se lo toma del
20% del precio de venta de la vivienda, esta tasa se da debido a la antigiedad de las
viviendas en la zona de estudio que ya la toman como referencia.

Costo de compra: debido a la antigiiedad de la zona de estudio, este valor se
obtiene mediante la suma de la Escritura y costo de registro de la propiedad.

Tabla de amortizacion: el valor de la amortizacion se lo calcula mediante la
resta de la cuota y el interés tomando en cuenta una tasa de 8,69% que es la tasa de
hipoteca que la da el Biess a 25 afios plazo. Se realizo para conocer el monto que se tiene
que pagar anualmente durante el tiempo establecido del préstamo.

Impuesto predial: para proceder al calculo de este impuesto se considera la tasa
de impuesto y adicionales que suman 0.2%, a esta tasa se la multiplica por el avaluo
catastral de la misma. Este impuesto se ve afectado por la apreciacion anual de 6.97% que
se lo obtuvo de un Estudio del mercado inmobiliario en Ecuador desde Enero 2008-
Marzo 2013.

Seguro de vivienda: este rubro al primer ano se lo obtiene mediante la
multiplicacion del valor de la casa y la tasa de seguro que es de 0.816% y se lo obtuvo
segun las tasas que usan la comparia de Seguros Colonial. Este valor se va incrementando
cada de acuerdo a la tasa de apreciacion.

Costo de mantenimiento: es el 1% del mantenimiento de la vivienda
anualmente, este valor va incrementando segun la tasa de apreciacion cada ano.

Beneficio tributario: (interés préstamo hipotecario + pago impuesto predial +
costo de mantenimiento anual) *25%, valor maximo que puede devengar de ahorro
tributario el SRI al afio 2015.

Ahora se procedera a explicar los rubros obtenidos en el impuesto a las
ganancias de la venta:

Como primer paso se obtiene la diferencia bruta que es el resultado de la
diferencia entre el precio de venta y el precio de compra, se asume que no se realizaran

mejoras en la vivienda por lo tanto la diferencia neta sera igual a la diferencia bruta.



Rebajas del 5%: para calcular este rubro se multiplica la diferencia neta por el
5% de cada afio de adquisicion a partir del segundo ano hasta la venta del mismo y una
vez transcurmridos veinte afios a partir de la adquisicion este queda sin efecto segun el art.
371 de la Ley Organica de Régimen Municipal.

Fase de desvalorizacion: se la calcula por medio de la resta entre la diferencia
neta y el resultado de las rebajas del 5%.

Desvalorizacion monetaria: este valor se lo obtiene mediante la multiplicacion
del resultado de las rebajas del 5% y la tasa de desvalonzacion monetaria que es de 3,.46%
tomada del Banco central del Ecuador. Esta tasa nos sirve para ver la variacion que han
tenido los precios en el transcurso de cada ano.

Utilidad imponible: luego de haber obtenido la fase de desvalonzacion y la
desvalorizacion monetario se procede a restar los valores antes mencionados y el
resultado que se obtiene demuestra la verdadera utilidad a la cual se calculan los
1mpuestos.

Impuestos municipales: segin el art. 58 de la Ley Organica Reformatoria a la
Ley de Régimen Municipal se toma el 10% de la utilidad imponible, asi como también la
segunda ley Organica Reformatoria a la Ley de Régimen Municipal se toma de la utilidad
imponible el 0,50%

Finalmente a esos impuestos municipales se le suma una tasa por tramite de $2
y se obtiene el total a pagar.

Alcabalas: este impuesto grava a las transferencias de bienes inmuebles y es
asumido por el que realiza la venta, se lo calcula mediante la multiplicacion del precio de
venta y la tasa de alcabala. Este impuesto es del 1% para el Municipio y el 0,30% para la
junta de beneficencia de Guayaquil obtenida del Art 352 de la Ley Organica de Régimen
Municipal (LORM).

Por ultimo se obtiene el impuesto a las ganancias que se genera a partir de la
suma del total a pagar mas las alcabalas.

Costos netos: para calcular este valor se consideran los costos acumulados, la
tasa de apreciacion, los costos de venta y el impuesto a las ganancias.

Para el alquiler también se considera una ecuacion similar a la metodologia de

Zillow aplicada al entorno de la zona de estudio que queda asi:



Gastos de aqluiler de la casa (t)
= ler depoésito (garantia) aiio 0 + bréker aiio 0
+ pago de alquiler anual (1 + -+ t)

+ costo de oportunidad (rentar) (1+ -+ t).

Tasas de alquilar una vivienda:

. Tasa de incremento anual: 5% pasando dos anos. (dato obtenido de la ley de
inquilinato)

B Tasa broker: 5% en el afio cero(tasa que cobra el intermediario en el momento
de alquilar la vivienda)

. Tasa pasiva: 531% (dato obtenido del Banco Central del Ecuador-
Marzo/2014)

. El depésito inicial se lo realiza en el afio cero y corresponde a un mes de
arriendo de la vivienda, de acuerdo a la ley de inquilinato.

. El pago de la renta anual se lo obtiene multiplicando el monto que
corresponde a un mes de alquiler por 12 meses.

. El bréker recibe el 5% de un mes de alquiler.

. El costo de oportunidad se lo calcula mediante las multiplicacion de la tasa
pasiva 5.31% y el costo acumulado de alquiler en el primer afo que resulta de
la suma del deposito inicial mas el primer mes de alquiler.

. El costo total de renta, en el afo cero es la suma del deposito inicial mas el
pago al broker, a partir del afio 1 el costo total es la suma del pago de la renta
anual mas el costo de oportunidad.

3.4 RECOLECCION DE DATOS
3J4.1 MUESTRA

[La muestra que se utilizara en la presente investigacion sera de 70 personas en
la zona de estudio (av. Del Bombero, ceibos, urbanizaciones a sus alrededores, senderos).
el 50% se realizara directamente a duenios de la propiedad y la diferencia a personas que

alquilan la vivienda.



34.2 MARCO MUESTRAL

Para obtener la muestra en el presente estudio, el universo que se utilizo en el
caso de venta de casas o departamentos fue seleccionado de un total de 84 casas y
departamentos en venta en el sector de Av. del Bombero, Ceibos y lugares aledanos en la
ciudad de Guayaquil, informacion tomada de la pagina web www.plusvalia.com y diario
El Universo el mayor diario de circulacion nacional; cabe mencionar que al ser un sector
que no cuenta con proyecto nuevo de construccion de viviendas, la mejor opcion fue
tomar la informacion acerca de casas en ventas de la forma ya descrita.

De esta forma la poblacion esta distribuida en diferentes ciudadelas,
urbanizaciones o conjuntos residenciales en funcion de su caracteristica principal ser una
casa o departamento ubicado en la zona antes sefialada y que se encuentre en venta, con
el fin de reunir una poblacion lo suficientemente representativa.

Se establecio una clasificacion a la que llamamos estratos, a partir de la
ubicacion y cercania para poder definir luego la muestra correcta de las distintas casas o
departamentos en venta de la poblacion objeto de estudio, los datos fueron tomados entre
los dias 15 y 18 de enero de 2015. Considerando asi:

Estrato 1: Las cumbres y Ceibos norte.

Estrato 2: Santa Cecilia 1 y 2 y colinas de los ceibos.

Estrato 3: Ceibos

Estrato 4: Los parques de los ceibos, ohvos | y 2 y Olympus.

Estrato 5: Ceibos Point.

El nimero total de la muestra debe corresponder a 35 casas y departamentos en
venta definiendo esto la seleccion de la muestra se realizo por muestreo aleatorio
estratificado. tomando en consideracion los estratos y sus pesos con respecto al total de
la poblacion objetivo, sin existir ningun otro criterio de inclusion ni1 exclusion se
generaron 35 nimeros aleatorios sin repeticion en conformidad a la division de estratos y
pesos correspondientes.

De la misma forma, el universo que se utilizo para obtener la muestra en el caso
de alquiler de casas o departamentos fue seleccionado de un total de 50 casas y
departamentos en alquiler ubicados en la zona definida anteriormente, informacion

tomada de las mismas fuentes (pagina web www_plusvalia.com y diario El Universo).



Aligual que en el caso de venta, se establecieron los mismos estratos. La muestra

se selecciono mediante muestreo aleatorio estratificado, como se explico anteriormente.
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CAPITULO4 RESULTADOS
4.1 CASAMODELO ZONA DE ESTUDIO

A continuacion se presentan los resultados obtenidos mediante histogramas de
frecuencia relativa y estadisticos descriptivos de la base de datos que se obtuvo de las 70
viviendas de la zona de estudio, la cual se la dividio en 35 casas en venta (Comprar) y 35
casas en alquiler (Alquilar), con dichos resultados se lograra evidenciar la casa modelo
dependiendo de las caracteristicas que se obtenga y asi derivar el analisis de Comprar vs.
Algquilar de las mismas.

En lo que respecta a los resultados obtenidos de las 35 casas en venta (Comprar)

de la zona de estudio, para determinar la casa modelo de este grupo. se obtuvo:

Tabla 4.1.1: Estadisticos descriptivos de casas en venta

Media Moda Desvi. tipica Minimo Miximo
Metros cuadrados que tiene el 566,46 600 514,74 150 2700
terreno
. Cuail seria el valor de su 26420020 250000 13122677 105000 640000
vivienda?
;Cuiantos metros cuadrados tiene 308,37 133 186,02 97 770
de construccion?
Numero de habitaciones posee el 3,74 3 1,093 2 6
inmueble
Indique niimero de salas 1.34 1 0.591 1 3
. Cudntos bafios posee el inmueble? 431 4 1.89 2 8
cCuantos garajes posee el 2.1 2 113 1 6
inmueble?
. Qué tiempo de antigiiedad posee 12,66 15 9,566 0 34
la vivienda?
Indique el nimeros de pisos 1.66 2 04815 1 4
Elaborado por: Las autoras.
En la tabla 4.1.1 se aprecia la estadistica descriptiva de las vanables que nos

permitiran identificar la casa modelo mediante las caracteristicas principales, las cuales
. . . . - ]

se tiene, el valor de la vivienda en promedio es de $264200.20 tiene 566,46 mts™ de

terreno y 308 mts® de construccion, cuenta con una sala, 3 habitaciones, 4 bafios, 2

garajes, son de 2 pisos y tiene 13 afios de antigiiedad.

[3¢]
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Ilustracion 4.1.1: Histograma del tiempo de antigiiedad de casas en venta

Que tiempo de antigluedad posee la vivienda
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Elaborado por: Las autoras.
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Hay que tener en cuenta que estas caracteristicas antes expuestas poseen una alta

desviacion tipica, esto se debe a que existen valores muy grandes y pequefios que se

encuentran alejados de la muestra. Por ejemplo la ilustracion 4.1.1 muestra la varianza

que tiene la vanable antigiiedad, ya que tiene una media muy baja en comparacion de su

valor maximo que es de 34 anos, menos de la mitad.

Para determinar la casa modelo en alquiler se realizo estadistica descriptiva de

las principales variables que posee una casa tipica, lo cual se obtuvo lo siguiente:

Tabla 4.1.2: Estadisticos descriptivos de casas en alquiler

Metros cuadrados que tiene el terreno

Indicar el costo del alquiler mensual (sin incluir
alicuota)

;Cudntos  metros  cuadrados  tiene de
construccién?

Indique el nimero de pisos

;Cuantos baiios posee el inmueble?

.Cudntos garajes posee el inmueble?

Indique niimero de salas

Nimero de habitaciones posee el inmueble

Elaborado por: Las autoras.

Media
32038
1286

227 46

1,63
346
1,51
1,14
3,09

Moda
200
1500

150

Minimo
170
450

45

Miximo
750
3500

650

6
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La tabla 4.1.2 muestra la estadistica descriptiva de las vanables que nos
permitiran identificar la casa modelo en alquiler mediante las caracteristicas principales,
las cuales se tiene, el promedio de metros cuadrados del terreno es de 32038 y 227 46
mts2 de construccion, el valor promedio de pagos de alquiler mensuales sin incluir
alicuota es de $1286,00, cuenta con | sala, 3 habitaciones, 4 bafios, | garajes, en promedio
son 2 pisos y tiene 13 afios de antigiiedad.

4.2 ESTIMACION DEL MODELO DE PRECIOS HEDONICOS.
4.2.1 Modelo de precio por m2

Luego de haber realizado el analisis descriptivo de las variables y datos, se
obtuvieron los resultados de la estimacion del modelo de precios hedonicos mediante el
programa Stata, mismo que una vez probado diferentes formas funcionales como la lineal,
ver ANEXO J, y semilogaritmica, se obtuvo el mejor ajuste a la forma funcional
semilogaritmica (Modelo log-lin).

Se escoge esta forma funcional luego de haber realizado el test de Ramsey que
sirve para ver si existe variables omitidas y al detectar que si existen variables omitidas
se ingresaron variables nuevas para corregir este problema, una vez ingresadas las
variables la forma funcional semilogaritmica proporciond los minimos niveles de error
mostrando un mejor ajuste entre el precio y las caracteristicas de la vivienda.

Se realizo la estimacion del modelo de precios hedonicos mediante una funcion
semilogaritmica utilizando robustez y claster para eliminar los errores y problemas de
heterocedasticidad por zona ver ANEXO M, el analisis de robustez corrige el problema
de heterocedasticidad y produce buenas estimaciones o estimaciones insensibles ante
posibles cambios respecto a las hipotesis de un modelo.

Por otro lado el analisis cluster es un procedimiento estadistico que parte de un
conjunto de datos, en este caso por zonas, € intenta reorganizarlos en grupos relativamente
homogéneos a los que se llama cluster. Este analisis también llamado Analisis de
conglomerados presenta valores con correlaciones positivas altas que se agrupan juntos,
de 1gual forma los que tienen correlacion negativa y entre cada cluster debe existir muy
poca correlacion,

Considerando esta estimacion para el modelo predictivo, se seleccionan las
variables significativas por metodologia stepwise y un p-value de salida de vanables de

0.05 y de 1gual forma se realiza el analisis de robustez y Cluster por zona ver ANEXO N.
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La metodologia stepwise toma variable por vanable y evalua si es significativa
en cada paso de la regresion, de no serlo la saca del modelo dependiendo de la
significancia del modelo en este caso del 95%, hasta obtener el mejor modelo. Al correr
la metodologia stepwise con un nivel de significancia del 5% nos arroja que todas las
variables son significativas, pero al correr el FIV (Método de factor de inflacion de la
varianza) arrojo que la variable d privada tiene un valor muy alto de 12.50 puntos ver
ANEXO O.

Segun Wooldrnidge (4a. Edicion), el FIV es un método en el cual calcula el factor
de incremento de la varianza de cada una de las variables explicativas del modelo. es
tomada como una técnica para detectar multicolinealidad entre las variables, el valor
Optimo para que el FIV de las vanables sea aprobado es: en variables numéricas debe ser
menor a 10 y utilizando dummies menor a 2. En este caso a variable d_privada es una
dummy y tuvo un FIV de 12.50, entonces se diria que esta variable es altamente
correlacionada.

Luego de haber obtenido un alto factor de inflacion en la varianza de la variable
d privada, se procedio a sacar dicha vanable del modelo. Corriendo nuevamente la
metodologia stepwise con un nivel de significancia al 5% pero ahora sin la variable
d privada.

Una vez corregido el problema de heterocedasticidad, se puede observar en el
Anexo P que a una significancia o error del 5% todas las variables que se encuentran en
dicha regresion son significativas, también presenta un buen ajuste en el R2, siendo
explicado al logantmo del precio de vivienda por las vanables independientes en un 79%,
por todo lo antes mencionado, se podria decir que este es el mejor modelo logaritmico del
precio de venta por m2 para nuestro estudio. En este caso el modelo presenta el menor
error cuadratico, la mayor varianza explicada y el mayor valor estadistico F del test de
Fisher.

A continuacion se presentara el modelo que explica el precio de una casa en

funcion de las caracteristicas consideradas:



Lprecio = 11,1711 + 0,7483 zonal + 0,3175 zonar2 + 0,4429 zonar3 + 0,2594 zonar6
+ 1,1078 zonar7 + 0,0005121 construccion + 0,1557 n_salas + 0,6755 n_banos +
0,1828 d piscina + 0,2231 d garage — 0,2527 d_adosada — 0,1594 d_transpub —

0,0284 dist_ccomercial — 0,3142 dist_malecon — 0,2414 habizona3 + 0,8064 habizona4

+ 0,23198 habizona$ + 0,1223 habizona6 + 0,15826 habizona7 + u

Este modelo es de forma funcional semilogaritmica por lo que se obtendrian
semielasticidades, esto quiere decir que un cambio en unidades de una determinada
caracteristica del modelo ocasionara un cambio porcentual en el precio de la vivienda,
todos estos aumentos o disminuciones porcentuales del precio de la vivienda se dan
siempre y cuando las demas caracteristicas constantes o también llamadas ceteris paribus.

Mediante el proceso planteado por Halvorsen y Palmquist, se puede obtener la
semielasticidad para una variable dummy de una forma directa, se toma el antilogaritmo
o también conocido base ¢ del coeficiente estimado de la variable dummy, se leresta | y
a esa diferencia se la multiplica por 100. Tomando en cuenta el cambio que se les da a las
variables dicotomicas, a continuacion se procedera a explicar cada una de las vanables
del modelo final de precio de venta de una vivienda:

. Analizando segun las cinco zonas que salieron significativas en el modelo,

tomando como base la zona 5 que es Alborada:

o} Al momento de adquirir una vivienda en la Av. Terminal Pascuales la
mediana del precio de la vivienda es mayor en un 29% comparada con la zona 5
0 En Urdesa aumenta la mediana del precio en un 37% comparandola con la
zona de Alborada
o) La zona 3 que es Samborondon del km 11 y Av. Leon Febres Cordero, en
esta zona adquirir un vivienda hace que la mediana del precio aumente en 56% en
comparacion con la Alborada
0 Por ultimo estan las dos zonas mas altas que son Ceibos y Samborondon
desde el km | al 11 con un aumento de la mediana del precio de la vivienda de

111% y 202% respectivamente, en comparacion con la zona 5.



. En todas las zonas significativas, se tiene que cuando se incremento la
construccion de la vivienda en un metro cuadrado, en promedio el precio de la
vivienda incrementa en un 0,051%.

. Asi mismo en el caso de la variable n_salas, se tiene que al incrementar una
sala mas, el precio de la vivienda sube en un 15,57%.

. El precio de la vivienda se incrementa en un 67,55% cuando se aumenta un
bario adicional.

. La mediana del precio de la vivienda aumenta un 20% si la misma posee piscina
en las demas zonas, comparandola con la Alborada.

. La mediana del precio de la vivienda en las demas zonas subira un 25% en
comparacion con la zona 5, si es que existe garaje en la vivienda.

. La mediana precio de la vivienda caera en un 22% en todas las zonas, si la
misma es adosada. Excepto en la zona 5 que ahi no disminuye.

. Sies que llegase a existir un paradero publico a menos de Tkm, la mediana del
precio de la vivienda caera en un 15% en comparacion con la Alborada.

. Sila distancia a centros comerciales aumentara en | km adicional, el precio de
la vivienda disminuiria en un 2 84%.

. El precio de la vivienda disminuiria en un 31.42% si es que la distancia al
Malecon 2000 aumentara.

. Habitaciones por zona: por un aumento adicional de una habitacion en
Samborondon del km [1 y Av. Leon Febres Cordero la mediana del precio de
la vivienda se disminuira en 21%, asi mismo al incrementarse una habitacion
adicional en la via a la Costa la mediana del precio de la vivienda se incrementa
en 8%, en el caso de la Alborada y sus alrededores la mediana del precio de
esta se incrementara en un 26%, en la Av. Terminal Pascuales, al incrementarse
una habitacion adicional la mediana del precio de las viviendas aumentara en
13% y por ultimo tenemos a la zona de Samborondon del km1 al 10 que expresa
que al aumentar una habitacion adicional. la mediana del precio de la vivienda
de esta zona aumentara en 17%.

4.2.2 Modelo de costo del alquiler por m2

En el caso de costo alquiler de una vivienda se realizo en Stata todos los pasos

que se hizo para obtener el precio de una vivienda. Se probo diferentes formas funcionales



como la lineal, semilogaritmica, obteniendo el mejor ajuste a la forma funcional
semilogaritmica (Modelo log-lin). Se realizo los mismos pasos que se explico para
obtener el mejor modelo semilogaritmico del precio de vivienda pero en este caso no se
tuvo que sacar variables porque automaticamente el programa con el que se trabajo las
omitia por su alto grado de multicolinealidad entre las mismas.

Luego de haberse corregido los errores y la heterocedasticidad por zona, el
Anexo () muestra que todas las variables son significativas en el modelo utilizando un
nivel de error del 5%, también se aprecia que el R es de 85%. por lo que se diria que las
caracteristicas de la casa explican en un 85% al logaritmo del costo de alquiler por m2.
Por todo lo antes mencionado, se podria decir que este es el mejor modelo logaritmico
del costo de alquiler por m2 para el presente estudio.

A continuacion se presenta el modelo que explica el costo de alquiler de una
vivienda en funcion de las caracteristicas consideradas:
Lalguiler = 5,42066 + 0,2861 zonal + 0,3459 zonar2 — 0,5543 zonar3 — 0,6255 zonar6

+ 0,4943 zonar7 + 0,001834 mconstruccion + 0,1683 n_salas + 0,11239 n_banos +
0,234709 d piscina + 0,330811 d garage + 0,21166 d social + 0,1308 d_transpub +
0,26029 d_renatural — 0,6443 d _contami— 0,29126 d_ccomercial — 0,48034 habizona2

+ 0,220774 habizona3 - 0,17519 habizona4 + 0,47920 habizona5 + u

Como se lo explico para el modelo logaritmico del precio de venta de una casa,
este modelo también es semilogaritmico por lo que tendria resultados semuelasticos, es
decir, un cambio en unidades en alguna caracteristica del modelo ocasionaria un cambio
porcentual en el costo del alquiler de la vivienda.

En este punto también se trabaja con variables dicotomicas, por lo que se tendria
que realizar el mismo supuesto planteado por Halvorsen y Palmquist, a los coeficientes
variables dicotomicas se les aplica la misma manera directa de transformarlas como se
explico en el punto 4.2.1. A continuacion se explicara el resultado de cada una de las
variables del modelo obtenido:

. Tomando como zona base La Alborada:
o Al momento de alquilar una vivienda en Ceibos la mediana del costo del

alquiler de la misma sube un 33% en comparacion con la zona base.



0 En Urdesa, la mediana del costo del alquiler aumenta en un 41%
comparandola con la Alborada
o La zona 7 que es Samborondon del km 1 al 10, en esta zona alquilar una
vivienda hace que la mediana del costo de la misma sea de 64% en comparacion
con la zona 5.
o Por ulimo tenemos a las dos zonas negativas que son Samborondon desde
el km 11 y Av. Leon Febres Cordero, y Av. Termina Pascuales con una
disminucion de la mediana del costo de alquiler de la vivienda de 43% vy 46%
respectivamente en comparacion con la zona base.
Cuando se incrementa la construccion de la vivienda en un metro cuadrado
pasado del promedio de todas las zonas, el costo del alquiler en promedio
aumentara en un 0,18%.
Al aumentar una sala adicional en la vivienda, el costo del alquiler aumentara
en promedio un 16,83%.
De igual manera si el nimero de banos aumenta en una unidad adicional al
numero promedio, el promedio del costo del alquiler subira en un 11,23%.
El poseer piscina en la vivienda que se pretende alquilar en todas las zonas
menos en Alborada, la mediana del costo de la misma aumentara en un 26%.
Al existir un garaje en la vivienda en todas las zonas y comparandola con la
zona base, hace que la mediana del costo de alquiler suba en un 39%.
Asi mismo, si la vivienda posee area social, la mediana del costo de alquiler de
la vivienda en todas las de demas zonas comparandola con Alborada,
aumentara en un 24%.
El que exista un paradero de transporte publico a menos de 1km de la vivienda
que se pretende alquilar, la mediana del costo de la misma aumenta en un 14%
en comparacion con la zona base.
La mediana del costo del alquilar aumentara en un 30% si la vivienda tiene
vista a un recurso natural, comparandola con la zona 5.
En comparacion con la Alborada, si la vivienda se encuentra a menos de lkm
cerca de un foco de contaminacion bien sea ambiental, auditivo, etc. La

mediana del costo del alquiler disminuira en un 6%,



. Comparandola con la zona base, la mediana del costo del alquiler de la vivienda
disminuird en un 25% si la misma se encuentra a menos de 1 km de un centro
comercial.

» Habitaciones por zona: por un aumento adicional de una habitacion en
Urdesa, la mediana del costo del alquiler de la vivienda disminuira en 38%, asi
mismo al incrementarse una habitacion adicional en la Samborondon del km
11 y Av. Ledn Febres Cordero la mediana del costo del alquiler de la vivienda
se incrementa en 8%, en el caso de la Alborada v sus alrededores la mediana
del costo del alquiler de esta se incrementara en un 25%, en la via a la Costa,
al incrementarse una habitacion adicional la mediana del costo del alquiler de
la vivienda disminuira en un 16% y por ultimo tenemos a la zona de la
Alborada, al aumentar una habitacion adicional, la mediana del costo del
alquiler de la vivienda de esta zona aumentara en 61%.

Luego de hacer el respectivo anilisis de las variables y de como afectan
porcentualmente a la variable dependiente, bien sea el caso de venta o alquiler de una
vivienda. Se procedio a obtener el PER, el primer paso fue obtener el resultado de cada

modelo como se muestra en las siguientes tablas:



Tabla 4.2.2.1: Resultado del modelo de precio de venta de vivienda

VENTA

Variables Coeficientes datos casa modelo todos Resultado
Constante 11,1711 11,1711 11,1711
zonarl 0,7482779 | 0.7482779
zonarl 03175126 0 0
zonarl 04428739 0 0
zonar6 0.2593685 0 0
zonar?7 1,107832 0 0
mconstruccion 0,0005121 245 86 0,1259049]
n_salas 0,1557467 1 0,1557467
n_banos 0.0675595 35 0,23645825
d_piscina 0,1828011 0 0
d_garage 0,2231039 | 0,2231039
d_adosada -0,2526781 0 0
d_transpub -0,1594456 1 -0.1594456
dist_ccomercial -0,0283933 24 -0,0678194
dist_malecon -0,0314249 10,7 -0,33525879
habizona3 -0.2413596 0 0
habizona4 0,0806453 0 0
habizona$s 0,2319829 0 0
habizona6 0,1223148 0 0
habizona?7 01582611 0 0

Total modelo anual 12,10

Precio de la vivienda $179524.657

Elaborado por: Las autoras

El valor de precio de la vivienda esta expresado por el valor total de la vivienda,
mas no por el valor por metro cuadrado, pero como uno de nuestros objetivos es obtener
el precio de la vivienda por m2 entonces lo que se haria es dividir el precio de la vivienda
que es de $179524,657 para los metros cuadrados de la casa modelo de alquiler y venta
de todas las zonas que es de 245 .86, el resultado del precio de la vivienda por metro

cuadrado es de $730,19.
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Tabla 4.2.2.2: Resultado del modelo de costo del alquiler de vivienda.

ALQUILER
Variables Coeficientes datos casa modelo todos Resultado
Constante 5,42066 5,42066 5.42066
zonarl 0.2861087 1 0,2861087
zonar2 0,3459246 0 0
zonard -0,554348 0 0
zonar6 -0,6254761 0 0
zonar? 0,4943342 0 0
Mconstruccion 0,0018345 245 86 0,451
n_salas 0,1683181 1 0,168
n_banos 0,1123983 3.5 0,39339405
d_piscina 0,2347091 0 0
d_garage 0.3308117 1 0,3308117
d_asocial 0,2116612 ] 02116612
d_transpub 0,1308522 1 0,1308522
d_renatural 0,2602959 0 1]
d_contami -0,0644313 0 0
d _ccomercial -0,2912626 1 -0,2912626
habizona2 -0,4803421 0 0
habizonal 0,220774 0 0
habizona4 -0,175193 0 0
habizona$ 0,4792076 0 0
Total modelo mensual 7,10
ex"total modelo mensual o alquiler mens $1213,87563
Precio del alquiler anual $14566,50756

Elaborado por: Las autoras

El resultado de precio del alquiler esta expresado por el valor total de la vivienda,
mas no por el valor por metro cuadrado, de igual forma como se hizo para el precio de la
vivienda se divide el precio del alquiler mensual que es de $1213 .87 para los metros
cuadrados de la casa modelo de alquiler y venta de todas las zonas que es de 245,86, el
resultado del precio del alquiler mensual por metro cuadrado es de $4,94.

Los datos que se multiplican por las betas de cada modelo se los obtuvo de la

base de datos tanto de venta como de alquiler que se realizo en el mes de Enero, en algunas



variables como metros de construccion se les saco el promedio, en las demas variables
como numero de habitaciones, nimero de salas, bafios, dummy de garaje, piscina,
transporte publico, recurso natural, contaminacion, centro comercial se le saco la
frecuencia para ver cual era el namero, 0 o |, que mas se repetia entre cada uno de ellos.

Cabe recalcar que todos los resultados de las variables se las obtuvo de la base
tanto de compra como de alquiler de todas las zonas, sin embargo solo el resultado de las
variables de distancia a centro comercial y distancia a Malecon 2000 se obtuvo de los
datos de alquiler y venta de la zona de estudio osea Ceibos.

El resultado del modelo de precio de venta, tomando en consideracion las
caracteristicas antes mencionadas fue:

Lprecio = 12,10 (1)

Pero ese resultado es con logaritmo, entonces para eliminar ese logaritmo de la

variable utiliza el antilogaritmo (base e) y nos da como resultado lo siguiente:

Precio de la vivienda: $179524,65 (2)

Lo mismo se hace en el caso del costo de alquiler de vivienda pero se multiplica
por 12, una vez aplicado el antilogaritmo (base e), porque los datos en este modelo son

mensuales, entonces no queda el siguiente resultado:

Precio alquiler anual: $14566,51 (3)

4.3 PER
Con los resultados obtenidos del precio de la vivienda (2) y precio alquiler anual
(3) mediante la estimacion de precios hedonicos estos se reemplazan en la ecuacion del
PER:
PER = Precio de la vivienda/PrecioAlquiler anual.

179524,657

PER = 156650756
PER =12.32448176 ~ 12

El resultado que se obtiene con la ecuacion del PER muestra que un comprador
tardara 12 anos aproximadamente en recuperar la nversion de la compra de la vivienda

st el mismo decide alquilarla. A pesar de lo descrito en la metodologia del Per que lo
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optimo para el comprador son 10 afnos o menos, también se manifestdo que el mercado
inmobiliario considera optimo un Per de 15 afios, por lo tanto el resultado que se obtuvo
se encuentra en un rango correcto entre 10y 15 anos.
43.1 COMPARACION DEL PER CON RESPECTO A OTRA ZONAS DE
ESTUDIO

Existen otros trabajos de investigacion que tambien utilizan la estimacion de
precios hedonicos y posteriormente utilizan la metodologia PER para analizar el tiempo
en anos que se tarda en dicha zona para recuperar la inversion inicial de la vivienda si es
que este se la llegase a ser alquilar. A continuacion se presentara una tabla en la cual se
realiza la comparacion:

Tabla 4.3.1.1: PER por zonas.

Zonas PER
Ceibos 12 anos
Via a la Costa 17 anos
Samborondon del km 10 y Av. Leon Febres Cordero 11 afios

Elaborado por: Las Autoras

La tabla 7 muestra el PER de dos zonas de estudio que se hicieron en via a la
Costa y la otra en Samborondon desde el km 10 hasta Av. Leon Febres Cordero, en cada
uno de ellos detalla que tienen un PER de 17 y 11 anos respectivamente, en comparacion
con el de nuestra zona de estudio se aprecia que estamos en un nivel aceptable en el
mercado de viviendas, ya que el PER de via a la Costa es muy alto arrojando resultados
de 17 anos y el otro Per se encuentra por debajo del de nuestra zona de estudio aunque
también se lo considera como rango normal.
4.3.2 COMPARACION DEL PER

Con el per que se obtuvo y con la evidencia empirica que se tiene acerca del per
en época de burbuja inmobiliaria, en el afo 2007 que se cataloga como el pico mas alto
de la burbuja, Espana alcanzo un PER de 32.2 afios con esto se puede confirmar que al
haber obtenido un per de 12 arfios en el presente trabajo de investigacion, el nimero de
anos que un comprador recuperara el valor de compra de una vivienda si posteriormente
la alquila es muy conveniente, debido a que es menor si lo comparamos con paises con

Espana.
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En consecuencia el haber tenido como resultado un per de 12 anos demuestra
que en este caso de estudio y la zona designada no esta alejado de la realidad de paises

diferentes y se encuentra dentro de los valores aceptados por el mercado inmobiliario.

44. COMPRAR O ALQUILAR
Para trabajar con la metodologia Zillow primero se tiene que tomar en cuenta las

caracteristicas principales de la casa modelo de la zona de estudio las cuales son:
. Precio promedio de las viviendas en zona de estudio: $ 226.535,79
. Metros promedio de construccion: 343
. Numero promedio de salas: |
a Numero promedio de banos: 3,5
. Siexiste garaje en la vivienda (1)
. St posee piscina (1)
. Si tiene transporte publico a menos de 1 km
. Si cuenta con un centro comercial a menos de 1 km
4.4.1. Resultado del Modelo Financiero para una casa modelo

Como resultado del modelo financiero se tiene la diferencia entre el costo de ser
duefio de una vivienda menos los gatos de alquilar una vivienda, se considera como
equilibrio el ano t cuando se vuelve negativo, explicando de mejor forma en el ano en que
el costo de ser dueno de la propiedad se vuelve mas barato que alquilar la vivienda, por
lo tanto en el afio t se convierte mucho mas viable comprar la casa que seguir alquilandola
a partir de ese afio.

Con todos los valores, datos y tasas antes descritos y ajustados a la zona de
estudio asignada en esta investigacion se obtiene como resultado que en el ano | como se
ve en el ANEXO R se convierte mas beneficioso convertirse en propietario de la
propiedad que seguir alquilandola, se puede anadir que si se quiere comprar una vivienda
por lo menos se debe habitar la propiedad durante el numero anos que indique la

perspectiva de rentabilidad de esa casa.
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CAPITULO S CONCLUSIONES

En la presente investigacion se pudo cumplir con uno de los objetivos especificos
que es el de estimar los precios promedio de compra y alquiler por metro cuadrado bajo
la metodologia de precios hedonicos establecida por Rosen (1974), este método analiza
los bienes heterogéneos en el mercado de la vivienda. Para la estimacion de estos precios
se trabajo con las variables (caracteristicas) de nuestra propia base de datos obtenida de
las encuestas en el mes de Enero/2015.

El Modelo log-lin o Semilogaritmico fue el mejor ajuste luego de haber probado
con diferentes formas funcionales, se utilizo el test de Ramsey para ver si existian
variables omitidas, posteriormente se volvio a correr una regresion eliminando los errores
y problemas de heterocedasticidad por medio de la robustez y cluster. Se utilizo la
metodologia stepwise con un nivel de significancia del 5%, al correrla obtuvimos que
unas cuantas variables eran significativas y las demas no cumplian con ese nivel de
significancia requerido 0sea no significativas.

Algunas variables no fueron significativas en el modelo de precios de vivienda
como el tipo piso. en este caso, esta variable no pudo haber sido significativa debido a
que en la mayoria del segmento de viviendas a las que se encuesto tenian el mismo tipo
de piso, esto quiere decir que al momento de obtener el precio de una vivienda esta
variable no la consideran. Otra variable no significativa de este modelo de precios de
vivienda fue la de cableado subterraneo, esta variable no fue significativa debido a que
hoy en dia en toda urbanizacion privada existe cableado subterraneo ya que es dispuesto
por la municipalidad de Guayaquil, por lo que es irrelevante considerarlo al momento de
obtener el precio de una vivienda.

Asi también es el caso de distancia a centros educativos, donde se obtuvo un
resultado no significativo debido a que en todas las zonas analizadas de este estudio
existen centro educativos cercanos a las viviendas, es por ello que al momento de definir
el precio de la misma toman a esta vanable como irrelevante. Estas fueron unas de las
variables significativas de este modelo.

Para obtener las semielasticidades de las variables dicotomicas y poderlas
explicar en qué porcentaje afectan al modelo tanto de precio de vivienda como de costo
del alquiler, se utilizé el proceso planteado por Halvorsen y Palmquist el cual ya se lo

explico previamente de que se trataba.
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Considerando todas las variables significativas que nos arrojo el modelo log-lin,
se obtuvo la ecuacion del precio de una vivienda de acuerdo a las caracteristicas que la
misma posee. Reemplazando los valores obtenidos de la casa modelo de todas las zonas
y utilizando el antilogaritmo (base ¢) para transformar el resultado, el precio promedio de
la vivienda que arrojo el modelo fue de $179524,65.

Pues bien se tiene este valor pero lo que nos pide el objetivo es estimar los
precios promedio de compra y alquiler por metro cuadrado, entonces para obtener este
precio por metro cuadrado lo que se hizo fue dividirlo para los metros cuadrados de la
casa modelo de alquiler y venta y este resultado fue de $730,19.

Para estimar el costo promedio del alquiler, se utilizaron los mismos métodos y
pasos como en el del calculo del precio promedio de la vivienda y el costo promedio del
alquiler de una vivienda anualmente es de $14566,51. Para obtener el costo promedio del
alquiler mensual por metro cuadrado se realiza lo mismo que se hizo en el precio de venta
por metro cuadrado, obteniendo un resultado de $4,94.

En el presente estudio también se determind y analizo el nivel del ratio PER,
cumpliendo con otro de nuestros objetivos especificos. Para la estimacion de este ratio se
utilizo la formula de la metodologia del PER que consiste en dividir el precio promedio
de la vivienda sobre el precio o costo promedio del alquiler anual, estos dos valores antes
mencionados se los obtuvo del modelo de precios hedonicos, se obtuvo como resultado
un PER de 12 afios para la zona de estudio, que en este caso seria Ceibos y sus alrededores.

Como conclusion de este resultado se tiene que aproximadamente un comprador
tardara 12 anos en recuperar la inversion de la compra si el mismo decide alquilarla, se
podria decir que el PER obtenido en la presente investigacion es optimo debido a que se
realizo la comparacion otros estudios realizados en otros paises en los cuales consideran
aun PER de |5 afos optimo.

Segun el estudio realizado por Rallo (2008), muestra el PER de Espana, que fue
de 32.2 momento de burbuja inmobiliaria para este pais. Haciendo el andlisis y
comparacion de estos valores obtenidos de este estudio previo con el resultado del PER
de la presenta investigacion, se podria corroborar que el PER aplicado en esta zona de
estudio es mejor en comparacion con ¢l PER de estudios anteriores.

También haciendo la comparacion del PER de la presente investigacion con dos

zonas de estudio, una fue en via la costa con un resultado de 17 anos y otra en
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Samborondon desde el km 10 hasta Av. Leon Febres Cordero obteniendo un resultado de
11 anos, se obtuvo que nuestro PER si se encuentra en un nivel aceptable del mercado de
viviendas ya que se encuentran entre el promedio de anos que es entre 10 y 15 anos.

Por ultimo los resultados obtenidos con el modelo financiero Zillow Research
demuestran un gran aporte para la toma de decision de en qué ano es mas viable
convertirse en el propietario de una vivienda debido a que utiliza un sistema de evaluacion
que considera aspectos importantes tanto al incurrir en gastos de compra como de alquiler
de una casa, asi como también utiliza una revision ordenada de un conjunto de fuentes en
linea.

En lo referente al resultado del modelo el ano 1 cuando la diferencia entre los
gastos de comprar y alquilar es negativa el costo de ser propietario de una casa se
convierte en mas barato que el costo de alquiler de la casa y por esta razon comprar la
casa en el ano cero es mas rentable que el alquiler si por lo menos se estima vivir | afio
en la misma.

Si se considera que para este estudio la zona asignada es Ceibos y con los
atributos que esta zona tiene es practicamente evidente y tiene mucho sentido el resultado
de que a partir del primer ano de pagar un alquiler, una mejor opcion es considerar la
posibilidad de comprar la propiedad siempre y cuando se decida permanecer al menos

durante el nimero de anos que indica la perspectiva de beneficio de esa propiedad.
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ANEXOS

ANEXO A - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN VENTA

Indique los metros cuadrados que tiene el terreno

15+
5
(&)
=
@
3
o 104
@
B
w

\\

T
0 500 1000 1500 2000 2500 3000

Indique los metros cuadrados que tiene el terreno
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Elaborado por las autoras.
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ANEXO B - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN VENTA

Cuantos metros cuadrados tiene de construccion
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Elaborado por las autoras.



ANEXO C - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN VENTA

Cual seria el valor de su vivienda ?
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Cual seria el valor de su vivienda ?
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Elaborado por las autoras.
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ANEXO D - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN ALQUILER

Indigue los metros cuadrados que tiene el terreno
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Indique los metros cuadrados que tiene el terreno

Desviacion tpica = 167 338

Elaborado por las autoras.

44



ANEXO E - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN ALQUILER

Indique el numeros de pisos
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Elaborado por las autoras.
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ANEXO F - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN ALQUILER
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Elaborado por las autoras.
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ANEXO G - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN ALQUILER

Media = 227 46
Desviacion tpca = 128 71
N=35

Cuantos metros cuadrados tiene de construccion ?
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Elaborado por las autoras.
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ANEXO H - HISTOGRAMAS DE ESTADISTICA DESCRIPTIVA VIVIENDAS EN ALQUILER

Indique numero de salas
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Elaborado por las autoras.



ANEXO I - ELECCION DE LA FORMA FUNCIONAL

Regresion lineal con todas las vanables, utilizando Robust para todas las zonas,

Linear regreanion Number of oubs = 262
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Elaborado por las autoras.
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ANEXO J - REGRESION LINEAL UTILIZANDO ROBUST Y CLUSTER PARA TODAS LAS
ZONAS.

Linear regressaion Number of obs = 262
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Elaborado por las autoras.




ANEXO K - REGRESION LINEAL UTILIZANDO P-VALUE 0,05

begin with full model
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ANEXO L - REGRESION SEMILOGARITMICO UTILIZANDO P-VALUE 0,05
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i e .0482164 -0.72 0.472 -.1801176 LOR3IER4R
1 tr -.140067 -1.84 0.06¢ -.728%6741 .009%401
1{at m .02R 7428 =2.17 Nn.031 -.0548 -.N02685¢
am .0365731 -1.9%3 0.05" -.073RAOR L0007 34¢
IR ¢ a1 -0ZR%071 -1.70 0.0491 -.06l6422 .004627%
{i=st edu -, 018646 018092 - VA n,3z27 -.0%60727 LOLARTROH
list traspub 01425448 .0373696 -0. 38 a.7013 -.0DB7RaTSH L0599 3BH
zonarl .4026123 2163613 1.R¢ N.064 -. 023762 .H2R98 659
zZonatr .2131612 .1642773 1 30 0.1496 -.1105732 53668957
zonar3 LOTTHT2ZR 2418161 -0.32 0.747 -.5%54%098 L AYB9642
Zonard .Hh182541 .2BH4667 2.00 0.04¢ .DUeTRqR 1.146724
zonark 29131559 .2011399 -1.45 0.14¢ -. 687171314 1050221
zonatr . 565681 3 2241502 2.92 0.012 1234576 1.007405
habizonal LOB54664 .140461 0,61 0.%41 -.190R343 3627672
habizana L11RST05 .1351064 0.R8 I T £} -.1472781 L 3R52191
habizonal .271397 -0.71 n.478 -.71277415 . 3419202
habizonad 1254768 1.00 0.318 -.12175%6 37278
imah 1587232 1.70 0.0%0 -.04225%29 5833257
habizonat -1891310%7 .0915%87 2.07 0D.040 LO0ARTAG 3697 I6¢
hablzana -174385% 1248186 1.40 D.164 -.0715893 .42036013
e 11.39309 26HE418 42.41 0.000 10.8636% 11.922449

Elaborado por las autoras.




ANEXO M - ESTIMACION DE MODELO MEDIANTE FUNCION SEMILOGARITMICA CON

ROBUSTES Y CLUSTER.

Linear regres on Numbexr of oubso - 262
F S 6€) = 3
Fraob F -
R=squared - Q0.B105
RHoor MSE - 3leeld
(s Erz adjunted for ? lusters in zonal
Robust
lpreci Coef., itd, Err t P>t [95%% cConf. Interval]
i vig 07371047 1074018 0.69 0.518 -.189018 .3365874
meEcnatruccion .0005%002 .0001707 2.93 Q.02 0000BZ4 Qo918
Q mitted)
n -.019087°¢ L0695117 -0.27 0.7%3 -.1B91766 1510016
132HT TS .0480175 2 17 0.033 L0185 3813 =
L D54%9381 9101 1.78 0.12¢€ -, 0206962 .1305724
n .043519] aon? 1.40 -.032336% 1143752
At -, 00 a7 7653 -1.4:z2 -.0184301 L0048907
i 142486° 6184 2.93 -D23521° -2614°
L051%%74 413147 0 0.520 -.133024u L236139¢
1 garaje 24256802 0295114 B8 0.000 1703565
i tipopis -. 069904 1214z -0.91 0.400 ~.25HR40 4 2
d privada 4192017 lass998 z 3.2 0.030 -0555911
d renatur 1208677 0.91 N.398 =.204001319
i cablead -,0183136° =1 14 0, 8¢ -.3410008
1 ad da -.17171 134 . -3..17 0.0149 -.304125R -.039301
2} ial -.0729638 s -0 0,422 -.20040%1
= 3051 -048B5083 -0.4% 0. € —-.1l40384: 3
-.0139387 .0455% 34 -0.31 0.770 -. 1254034
-.0482164 L 6564 =1l.82 Nn.119 -.1132161 B
-. 140067 .0511343 -2.74 0.034 -.26510881 -
-.0z07428 0114376 -2.51 0 - ‘6 -
-.03657 31 LO02108R¢ -1.713 134 - i
- . Q02B5071 LO1B930% | 0 —-.07482 %
(4] -.0842R&6
- 0 -. 059417 =
(s} —-.131496
=z o -, 00015863
z 3 - 0.55 -.38458; 22686372
Zunard 0.03% 0S601R4 049
zonaré - 0.034 -.5531291 - 826
zZonar 7 0.008 L2084595 3229031
0.534 - . 2327056 L4046 305
£ 118970% -1421637 0.84 0.435 -.2288B915 66832
- 9106 . -1.63 O -.4816043 LOS6O217
164 . 1.44 O -.0K7430 .3384635
2705364 . z 12 o -.041046 «DB2119¢€
nah LIB93057 S1160239 1.63 Q -, 044594 LAT73206¢
hak na’ .174385% .0TBT7302 221 0,069 -.0182604 1670313
n: 11.39%30% L202R797 5 1¢ 0.000 10. 89666 11.8R952

Elaborado por las autoras.




ANEXO N - ESTIMACION MODELO PREDICTIVO METODOLOGIA STEPWISE.

begin with full model
= 0,R940 >= 0.0500 temoving d cableado
- 103 n. 30 temoving 4 ccomercial
), TRBAH >= N,0500 removing n habita
- 6330 B 00 temoving d contami
- 0.5R830 >= 0,0%00 removing hablzonal
- o= 6 < -3 0. removing zonar

- 0.5R820 >= 0.0%00 removing 4 patio

- 1) removing dist educ
= L - 0 removing dist taspul
= 0. L removing d renatural
- 0. s ), 050 removing 4 tipe
- 0. = 0N.0500 removing o tipopiao
- 0.3963 >= 0,050( removing 4 educ
0.2305 >= 0.050¢ removing habilzona2
= N.1444 »= 1500 removing ant igquedad
- N.15849 - 0,050¢( 1 d asoc
= 0.1191 >= 0.050 x fiat an
- 0.1030 0500 L n 1jaraje
nealr regre« fon Numb#a t - 2E€
F¢ Sy 6) =
Prob F -
R-squared - 0.7801
Koot MSE - . 32057
(Std. Erz adjusted tor uster in zana)
Rabu
lprec Coat . td. Errx t P>t [95% nt Interval
ZONATLE -.176305% 042131527 -4.186 0.00¢ -.27G%3R4 -
meonstru n W 0001475 3.49 0.013 .00015139
habizona$b LD2209086 0.000 16889052
n salaa L 1574577 L0449624 013
n_bar ( )12 . 37
di - 0.00¢€ -
0.000
0.003
0,00
0.00
0,003
0.«
0..€
i ad - 0. -

RUCE

habizonad 0.01¢ 0203374 1369324
habizonat 0.00 N617813 18041149
zonar l 0.00¢t 136781 LABBZ2OEE

i transpub = 0.01¢ = B%4 i -.0424%4¢
- y. 0 10.49 1 11.41¢

Elaborado por las autoras.




ANEXO O - ESTIMACION DEL FIV CON VARIABLE d_prnivada

Variable VIF 1/ VIF
d privada 2 .30 0.080010
dist malecon 6 .96 0:143595
zonarl 6. 16 0O.162297
zonarl 4 .83 O.207207
zonaxr?2 4 .50 0.222006
zonard 3.89 0O.257101
Zzonareo B.22 0O.310776
habizonab Z 2L 0.453451
habizona?7 2« O 0.483228
mconstruccec~n l.«88 0.531563
d piscina 1 o B8 0.5624852
n banocs i O A ) 0.58963°%7
n_salas 1« B5F O.638648
habizonal L . Q7 .678975
dist ccome-~1 1 .47 0. e 9al8
habizona4d 1.47 0.682025
habizonao 1 +29 Q772537
d transpub 1«26 0O.790604
d adosada 1 .24 0.807258
d garaje 1 .10 0.911730
Mean VIF 13

Elaborado por las autoras



ANEXO P - MODELO FINAL DEL PRECIO DE VENTA POR M2 DE UNA CASA

Linear regression Number of obs 262

F{ §; 6) .

Prob > F :

R-squared 0.7891

Root. MSE .32133
(Std. Err. adjusted for 7 clusters in zona)

Robust

lprecio Coef. 5td. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
zonar3 .4428739 .1085671 4.08 0.007 .1772198 108528
mconstruccion .0005121 0001475 3.47 0.013 .0001512 .0008729
habizona5 .2319829 .0232796 9.97 0.000 -1750197 .2889461
n salas .1557467 .0453385 3.44 0.014 .0448075 . 266686
n banos .0675595 .0192399 3.51 0.013 .0204812 .1146378
dist_ccomercial -.0283933 -0114579 -2.48 0.048 -.0564299 ~-.0003567
zonar2 .3175126 .052557 6.04 0.001 .1889103 .4461149
d piscina .1828011 .038104 4.80 0.003 .0895641 .21760381
habizona3l ~-.2413596 -0417264 -5.78 0.001 ~.3434605% -.1392587
d garaije .2231039 L0175792 12.69 0.000 .1800893 .2661186
zonaré .2593685 .0639561 4.06 0.007 .1028861 .4158509
zonard .8557609 .0738171 11.59 0.000 .6751369 1.036385
habizonal .1582611 .0424268 .73 0.010 .0544465 .2620758
d adosada -.2526781 .0491277 -5.14 0.002 -.3728892 -.132467
zonarl .7482779 .053771717 13.91 0.000 .h166885 .8798673
habizonad .08064453 .0233524 3.45 0.014 .023504 13771867
habizonat .1223148 .0236582 5.17 0.002 0644253 . 1802044
zonar?l 1.107832 .0451241 24.55 0.000 9974171 1.218246
d transpub -.159445%6 .051547 =3.09 0.021 -.2855764 -.0333147
dist malecon -.0314249 .0084651 -3.71 0.010 -.0521384 -.0107115
cons 11.1711 .1053921 106.00 0.000 10.91322 11.42899

Elaborado por las autoras.



ANEXO Q - MODELO FINAL DEL COSTO DEL ALQUILER POR M2

Elaborado por las autoras.

R-squared 0.8550

Root MSE .32349

(Std. Err. adjusted for 7 clusatera in zona)

Robust

lprecio Coef. Std., Err. P>t [95% Conf. Interval)
zonar3 -.554348 .1242215 -4.46 0.004 -.8583069 -.250389
mconstruccion .0018345 .0003365 5.45 0.002 .0010112 .0026579
habizona3 220774 .0252648 8.74 0.000 -1589533 .2825946

n salas .1683181 049601 3539 0.015 .0469489 .2896873
n banos .1123983 .0375374 2.99 0.024 .0205477 .204249
zonarb -.6254761 .124328 -5.03 0.002 -.929695%7 -.3212564
d transpub .1308522 .0145503 B.99 0.000 .0952489 .1664554
d piscina 2347091 .05071706 4.62 0.004 .1104779 . 3589403
zonarl .2861087 .0607344 4.71 0.003 .137497 4347204
d garaje .33081117 .0648019 5.10 0.002 .1722472 .4893762
zonar2 .3459246 .0341927 10.12 0.000 .2622581 .4295912
zonarl .4943342 .0881627 5.61 0.001 .2786079 -7100606
d_renatural -2602959 .0889141 2.93 0.026 .0427309 .4778608
habizonaZ2 -.4803421 .1014118 -4.74 0.003 -. 17284879 -.2321963
habizonad -.175193 .0523739 -3.3% 0.016 -.3033473 -.0470387
d asocial .2116612 .0B63552 2.45 0.050 .0003577 4229648
d contami -.0644313 .0231004 -2.79 0.032 -.120956 -.0079066

d ccomercial -.2912626 .061781 -4.71 0.003 -.4424352 -.1400901
habizona$ .4792076 .0291443 16.44 0.000 .4078941 5505212
cons 5.42066 .1273269 42.5%17 0.000 5.109103 5.732218

— - o ————
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15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25

ANEXO R - RESULTADO DE MODELO FINANCIERO ZILLOW.

Casa Propia
$2.893,73
$672.60
$4.403,79

$ 8.306,88
$12.389.18
$16.658,24
$21.121,88
$ 25.788,22
$ 30.665,60
$ 35.762.,69
$41.0884]
$46.651,97
$52.462.86
§ 58.530,87
$ 64.866,06
$71.478.80
$78.379,70
$ 85.579.69
$93.089.95
$ 10092194
$ 109.087 36
$117.598,18
S 126.466,60
§ 135.705.01
$ 145.326,05

Elaborado por las autoras.

Acumulados
Casa Alquilada

$0,00
$0,00
$0.,00
$0,00
$0.,00
$0,00
$0,00
$0,00
$ 0,00
$0.00
$ 0,00
$ 0,00
$0.00
$0,00
$0.,00
$0,00
$ 0,00
$0,00
$0.,00
$0,00
$ 0,00
$ 0,00
$0,00
$ 0,00
$0,00

Diferencia
$2.893.73

$ 672,60
$4.403.79

$ 8.306.88

S 1238918
$ 16.658,24
$21.121.88
$ 2578822
$ 30.665 .60
$35.762.69
$41.08841
$46.65197
$ 52462 .86
$ 58.530,87
S 64.866.06
$71.478.80
$ 78.379.70
$85.579.69
$93.089.95
$100.921.94
$ 109.087.36
$117.598,18
$ 126.466,60
$ 135.705,01
$ 145.326,05
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