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Prélogo

Ante la incertidumbre sobre cuanto influyen las
caracteristicas  estructurales en el precio de los
departamentos, este estudio tuvo como propdsito
determinar el impacto de variables estructurales como el
nimero de habitaciones, bafos, estacionamientos,
superficie y antigliedad de los departamentos en su precio
de venda en los 11 de los distritos de Lima Centro(Surco,
San Miguel, San Isidro, San Borja, Pueblo Libre, Miraflores,
Magdalena, Lince, Jesus Maria, Cercado de Lima vy
Barranco). Se presenté y analizé el comportamiento de las
variables estructurales por cada distrito. Y se realizd las
regresiones iniciales de corte transversal para elafio 2009 y
2019 las cuales poseen todas las variables estructurales
para cada distrito. Seguidode eso se ajusté la regresion
para cada distrito con el objetivo de que contengan solo
variables significativas para explicar el precio de los
departamentos. Se encontré que existen variables que son
significativas en un distrito, pero en otros no, la superficie
es la variable que méas impacto tiene sobre el precio de los
departamentos y posee relaciéon positiva con la variable

dependiente, y que los departamentos mas amplios son



destinados para demandantes con un nivel alto de
ingresos, mientras que mientras mas pequefios son
preferentes a inquilinos con unnivel de ingresos mas bajo.
Mientras que la antigliedad posee relacion inversa con el
precio de los departamentos, aunque no posee
significancia en distritos como Barranco y Cercado de
Lima. Observamos también que la variable referida al
nimero de habitaciones les agrega valor a los
departamentos ubicados en los distritos con menor nivel
socio —econdémico, mientras queen distritos con un estrato
econémico “alto” posee coeficiente negativo, reflejando
que en estosdistritos es preferible pocas habitaciones,
pero amplias, que muchas habitaciones, pero poco

espaciosas.
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INTRODUCCION

Segun el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica
(INEl) en el afio 2019 el sectorconstruccion crecié 1.51%,
sin embargo, el crecimiento presentado es menor a la
presentada en el afo 2018, en el cual el sector
construcciéon crecié 5,4% determinado por el avance de
obras publicas y por el desarrollo de proyectos inmobiliarios
y centros comerciales. La Céamara Peruana de |la
Construccion (CAPECO) reporté que en 2018 se ofertaron
26,7 mil departamentos, monto mayor en 7,9% a lo
registrado el afio anterior.

Se sabe que estructuralmente, un departamento mas
grande cuesta mas que uno pequeno, el precio también
varia por el nimero de habitaciones, cantidad de banos, si
cuenta con estacionamiento. Todas estas variables
afectan el valor del inmueble, pero en nimeros,
¢Cuénto influye la estructura del departamento en su
precio de venta? Por esto, mediante la investigacion
intentamos responder las siguientes interrogantes: ; Cudl
es el impacto de las caracteristicas estructurales en el
precio de los departamentos en los distritos de Lima
Centro?

.Coémo se comportaron las variables estructurales de los
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departamentos de Lima Centro duranteel periodo 2009 a
20197 ;Qué variables estructurales influyen positivamente
y negativamenteen el precio de los departamentos de
Lima Centro durante los afios 2009 y 20197 ; Cuénto influye
las caracteristicas estructurales en el precio de los
departamentos de Lima Centro durante los anos 2009 y
20197

Por lo tanto, el objetivo general de esta investigacién es
determinar el impacto de las variables estructurales en el
precio de los departamentos en los distritos de Lima Centro
durantelos afios 2009 y 2019. Mientras que los objetivos
especificos son: i) Describir el comportamiento de las
variables estructurales de los departamentos de Lima
Centro durante elperiodo 2009 a 2019. ii) Identificar las
variables estructurales que influyen positivamente o
negativamente en el precio de los departamentos de Lima
Centro durante los afios 2009 y 2019.

iii) Analizar el impacto de las variables estructurales en el
precio de los departamentos de LimaCentro durante los
ahos 2009 y 2019.

Esta investigacion analiza los datos recogidos de la base
del Banco Central de Reservadel Per(i (BCRP) tomando en

cuenta los siguientes distritos de Lima centro: Surco, San
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Miguel, San Isidro, San Borja, Pueblo Libre, Miraflores,
Magdalena, Lince, Jesis Maria, Cercado de Lima vy
Barranco. Se considerd la composicién estructural de los
departamentos (bafos, habitaciones, estacionamientos y
antigliedad) y se hallé su impacto en el precio por
departamento Por ello, la investigacion es importante para
demandantes de departamentos quienes pueden tomar
en conocimiento el costo que tiene un departamento con
las caracteristicas que buscan, igual a los ofertantes
inmobiliarios para saber qué valor tienen sus inmuebles
dependiendo de sus caracteristicas en cada distrito de
Lima centro.

En la tesis titulada “La revaluacién de inmuebles y su
incidencia en la situacién econdmica- financiera en las
empresas del sector automotriz en el distrito de Trujillo -
periodo 2015" elaborado por Guevara (2015), presenta
como principal propésito analizar la revalorizacion de los
inmuebles y su incidencia en la realidad econémica -
financiera del sector automotriz y las empresas que lo
componen y se ubican en Trujillo en el afo 2015,
concluyendo que, la revalorizacién de los inmuebles
impacta significativamente en la realidad financiera del

sector automotriz y las empresas que lo componen, de
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Trujillo  pues  obtuvieron determinadas cambios
porcentuales y absolutas que son significativas para crear
cambios positivos en estados financieros de dicho sectory
sus empresas.

En la investigacion realizada por Abanto (2013)
“Implementacién del sistema de bienes inmuebles para
mejorar el registro y acceso a la informacién en el drea de
control patrimonial de la municipalidad provincial de
Cajamarca”, presenta como objetivo implementar, para el
area de Control patrimonial, un sistema un sistema de
informacién para el é4rea de Control Patrimonial de la
“Municipalidad Provincial de Cajamarca”, con el fin de mejorar
y facilitar el registro de inmuebles y el acceso a la informacién
de los mismos, destaca que la dificultad se refiere a que la
recaudacién de informaciéon se realiza manualmente y se
almacena en archivos heterogéneos estructuralmente entre
ellos, causando perder tiempo al buscar informacién especifica.
Se concluyé en que gestionar la informacién a través de un
sistema ayudaria al acceso de datos sobre inmuebles, asi
cumplen con cada requerimiento sobre el facilmanejo para el
usuario.

En la tesis titulada “Plan de negocio de una empresa
intermediaria del servicio de alquiler de inmuebles”

presentada por Pardo et al. (2017). Muestra que los
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conflictos entre arrendadores y arrendatarios han crecido a
causa de incumplimientos de contratos, impuntualidad en
los pagos, llegando incluso a estafas; teniendo que recurrir
a procesos engorrosos de arbitraje y litigios judiciales que
ocasionan perdidas de dinero especialmente para el
arrendador. Encontré un mercado de arrendadores que,
para evaluar a los prospectos deinquilinos, necesitan de
informacién precisa y rdpida. A la vez requiere del valor
agregado queofrece el asesor inmobiliario y las centrales
de riesgo sin incurrir en costos elevados, necesitando
ademas el apoyo no sélo durante la captacion del
inquilino, sino también durante la gestion del propio
alquiler.

Matsuoka (2014) con el fin de obtener el grado de
magister, presenta la tesis titulada “Principales
determinantes del precio de las viviendas en el mercado
inmobiliario de lima metropolitana”, explica que el
aumento del precio de inmuebles en el Perl presenta
consistencia con el comportamiento de variables
econémicas fundamentales (PBI, tasa de interés
hipotecaria, densidad poblacional y el precio de los
terrenos). El observado aumento enel precio del inmueble

promedio desde 2010 a 2014, corresponde a un ajuste
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respecto al crecimiento de la economia observado en los
afios previos. Se encontré cantidad elevada de demanda
que no es ocupada por el nimero de viviendas en oferta,
en especial, en sectores conpoblacién con ingresos bajos.
También, el precio por alquiles y la ratio precio PBI per
capita, se ubican en aceptables niveles, al igual que otros
paises de la region.

Calderén (2015) presenta su proyecto titulado “Hacia una
vivienda publica de alquiler en el Peri. Mercado de
alquileres y estado” en la que muestra que existe una
demanda de alquileres que precisan de intervencién del
estado y de no hacerlo incrementard problemas sociales
como la informalidad, y perjudicaré las condiciones de vida
de sus habitantes. Concluye en que el alquiler esta lejos de
desaparecer pues aln existe un mercado grande para este
servicio, sin embargo, la modalidad predominante de los
departamentos pues con dimensiones pequefias con
respecto al tamafo de las familias hace que sea recurrente
problemas de salubridad por el uso de bafos compartidos
entre inquilinos. Pero también afirmaque el mercado de
alquiler informal e ilegal y no se debe solamente a la
eleccién de evadir costos relativos a la administracién, sino

al contrario, es la mejor opcién para obtener margenesde
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rentabilidad, esto deberia impulsar al desarrollo de
mecanismos de regulacién publica.

En la tesis titulada “Tratamiento impositivo de
construccién y venta de inmuebles” desarrollada por
Blanch (2015), explica el auge del producto inmobiliario
por ser una de las alternativas de inversiéon mas utilizadas
par mantener riquezas, debido al poco riesgo que implica
mantener estos bienes como bdéveda de valor a futuro. La
investigacion se basa en el tratamiento impositivo en la
construccién y venta de bienes inmuebles teniendo en
cuenta los mas importantes tributos nacionales, un claro
ejemplo es el impuesto al valor agregado y las ganancias.
La llamada operacién de venta entre ambas partes no
genera complicaciones, al venderse se transfiere la fuente
generadora de ganancias. Por otro lado, con el fin de
posibilitarla renovacién del equipamiento e inmueble para
las empresas no carga al contribuyente la tributacién de
ganancias en la realidad econdémica.

En la tesis titulada “Precio promedio de alquiler de
departamentos de 2 y 3 habitaciones en el Barrio San
Roque de Asuncién, Paraguay” desarrollada por
Fernadndez et al., (2018) se enfoca en la administracién y

andlisis de costos con el fin de descubrir el valor de
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mercado de alquileres de departamentos de 2 y 3
habitaciones. Define que el precio de los alquileres esta
determinado por factores como: cantidad de ambientes,
ubicacion, dimensién, la antigiedad del edificio, el
amueblamiento del inmueble y los servicios que ofrece. Asi
se observa que el 55% de los departamentos cuentan con
3 habitaciones mientras que el 45% solocon 2. También,
los departamentos de 3 ambientes superan el precio
promedio de los departamentos en oferta, mientras que
los departamentos con 2 habitaciones estan por debajo
del precio promedio

Nufez (2007) en su proyecto “Mercados Inmobiliarios:
Modelizacién de los precios” aborda el precio de
inmuebles y su determinacién, describiendo el crecimiento
y cambios en elsector construccién en Espafia, precisando
contar con factores que han contribuido al aumentodel
precio por vivienda. Analiza también el perfil de la vivienda
segun el drea geogréfica en elque se ubica el inmueble,
tomando variables como Superficie, dormitorios, bafios,
terrazas, garaje, reformas, antigiiedad entre otras. Como
observamos, esta tesis doctoral coincide con lapresente
investigacion en cuanto a la importancia de las variables

estructurales en el precio deventa. Con respecto a estas
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variables obtiene como resultado influencia positiva entre
el area yel precio del inmueble, a su vez, una relacién
inversa entre la antigliedad y el valor de venta del
inmueble.

Aboy (2014) en su proyecto “Departamentos para las
clases medias: organizaciones espaciales y practicas de
domesticidad en Buenos Aires, 1930” explica que desde la
década de 1930 se introdujeron nuevas formas de
organizacion del espacio con sutiles modificaciones enlos
usos y representaciones del espacio doméstico. Estas
modificaciones van orientadas en términos de confort,
tecnologia doméstica, reduccién del numero de
convivientes, simplicidad, placer y modernidad. La crisis
pendiente en esa década favorecié la expansién de la
construccién para renta, garantizando la vida util y bajo
costo de mantenimiento y aln se mantiene en ciudades
argentinas, sabiendo interpretar las necesidades
habitacionales de las familias. Esta revolucién en cuanto a
la modalidad de construccién pudo ser el inicio del
mercado de vivienda en modalidad departamentos de

Argentina.
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Valorizacién de inmuebles

El valor de los inmuebles se consigue aplicando diversas
técnicas y criterios de valoraciéon. Asi podemos clasificar la
valoracién en dos: administrativa y discrecional, estos se
consolidan como ejes primordiales en los distintos
métodos valoracion que existen.

La administrativa se le conoce también como reglada,
porque esta debe apegarse a diversas normas o reglas
administrativas. Esta forma de valorar se utiliza para
efectos catastrales tanto urbanos como rusticos, la
valorizacién urbanistica y el precio de inmuebles para
efectos hipotecarios.

Mientras que la no reglada o también llamada discrecional.
Se refiere a que se conoce el valor del inmueble por criterio
propio del vendedor o tasador. Para estos escenarios es
preferible seguir normas légicas durante la valorizacién del
inmueble, aunque no se trate de alguna norma
administrativa.

Con respecto a la valoracion de los inmuebles y sus
procesos basicos se sefiala que paraconocer el valor del
inmueble se puede considerar se dos formas: disgregada
y global.

De esta forma, en un determinado inmueble, y debido a
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que participa el suelo y la construccioén, el valor (v) puede
resultar de adicionar cada uno estos valores, esto se
representacomo:

V=vs+vc
Es esta situacion nos enfrentariamos a una valoracién
aditiva. Ahora bien, entonces, ambas variables, suelo y
vuelo, se relacionan de tal manera que se puede decir que
no son independientes entre si para a continuacion
sumarlos como en el procedimiento  aditivo
conduciéndonos a un proceso global, que no diferencia
entre el valor del terreno y la construccién, sino todo el
inmueble conjuntamente.
De manera diferente, un proceso mixto realiza una
evaluacion del suelo y la construcciéon cada una por su lado,
después corrige la suma a través de coeficientes que
definen si existen variables que afectan al valor del
inmueble. Este Ultimo es el proceso base para la
administracion publica de diversos paises, para realizar la
valorizacién de bienes inmuebles, de manera especifica,
las catastrales y urbanisticas.
Ejemplos de métodos globales se encuentran: la
comparacién segin el mercado y la capitalizaciéon de

rendimientos. Sin embargo, existen diferentes métodos
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que funcionan de complemento como el método residual
del valor del suelo y el método del costo de Ia
construccion.

La vivienda como bien
Macroeconémicamente se considera a las casas,
departamentos y edificios, como bieneshomogéneos, es
decir agrupa todos y les asigna las mismas caracteristicas
para hacer mas sencillo explicar fendémenos vy
comportamiento  del mercado  inmobiliario.  Asi,
mantenemos ideas basicas que introducen a estos bienes
en un mercado de competencia perfecta, pues bajoestos
supuestos tanto las empresas buscan maximizar sus
beneficios y los consumidores minimizar sus gastos, y se
comportan como agentes precios aceptantes, y no existen
limites para entrar o salir ni diferencias entre la informacién
que cuenta cada parte.

Una vivienda o inmuebles puede también representarse
por los servicios que se puede recibir a partir de su compra
o alquiler. Asi el precio final demandado por el vendedor
o arrendador es justificado por los servicios ofrecidos. Esta
manera simplificada de tratar a estosbienes posee ventajas
pero no cuenta con validez, ya que no ofrece la posibilidad

de un anélisissistematico, pues resumir todos los servicios
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ofrecidos por la vivienda en una sola caracteristicaen un
largo plazo tiende a concluir en que total las viviendas que
presentan el mismo precio deventa ofrecen a su vez el
mismo tipo de servicios y por tanto se pueden sustituir
entre consumidores que muestran indiferencia entre uno'y
otro, sin tomar en cuenta el tamana, la ubicacién o la
estructura del inmueble. Olsen (1696)

Sin embargo, en la vida real un consumidor no es indiferente
al momento de elegir entreuna vivienda u otra, con distinta
calidad y que los costos referidos al espacio no son los
mismos(Witte, 1979). Pero se precisa que en base a esta
teoria se explica exitosamente aspectos sobreel proceso
de compra venta de la vivienda, como elasticidad renta y
precio del nimero de servicios demandados por vivienda,
asi como la influencia de variables macroecondmicas en la
oferta y demanda de dinero.

Algunos factores que causan esas diferencias son los
explicados a continuacién:

a) Durabilidad: Se explica como la duracién del
inmueble, y dependiendo de esta caracteristica se puede
considerar al inmueble como bien de consumo, en el caso
de alojamientos temporales, y bienes de inversién, en el

caso de viviendas como patrimonio. De esta manera se
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ubican dos mercados completamente diferentes por la
naturaleza y el uso de lavivienda.

b) Heterogeneidad: Las viviendas que son ofertados en el
mercado de inmuebles presentan diferencias de todo tipo
entre ellas, desde sus caracteristicas, estructura y servicios
ofrecidos. Esta singularidad de cada vivienda muestra que
todas son diferentes entre si, a diferencia de otros bienes
de consumo.

¢) Inmovilidad: Una vivienda al igual que otros bienes que
pertenecen al mercado inmobiliario no pueden ser
trasladados de un espacio a otro una vez construidas, y es
un factorimportante para formar valor con mira a largo
plazo.

d) Financiaciéon: Esto desempefia un importante rol para
la compra venta de una vivienda debido al alto precio de
estos bienes. Ya que una vivienda es un bien para inversién
se financia a través de préstamos hipotecarios. Es por esto
que bancos, financieras, entre otrosestdn implicados en
mayor medida en el mercado de vivienda que en otro
mercado de bienes de consumo duradero.

e) Intervencién del sector publico: Las autoridades
publicas se encargan del disefio de areas urbanos que

forman parte del contexto que envuelve a la vivienda y la
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otorgacion de licencias para edificaciéon, y controlar el
precio de venta y alquiler en algunos tipos de inmuebles,
mediante apoyos financieros y subvenciones a préstamos
para la construccion.

f) Mercado con asimetrias en la informaciéon: Un ofertante
no cuenta con curvas de oferta por factor, debido al que
son resultado de diferentes decisiones que superan las de
un cada miembro del mercado. Por otro lado, no parece
que los demandantes conozcan su curva de preferencias y
sus variaciones ante alteraciones de cualquiera de los
atributos.

g) Costos por transacciéon: Este tipo de costos estan
relacionados el proceso de busquedade un inmueble y la
mudanza desde una vivienda a otra. Tanto un mercado de
alquiler como una de venta son afectados por costos de
transaccion, pero con diferente intensidad, debido a que
es mas sencillo mudarse de una casa alquilada que de una
vivienda propia.

h) Asimetria de la demanda y la oferta: La oferta muestra
una resaltada rigidez sobre todo en un corto plazo frente
a loa variada que muestra ser la demandad. Esta rigidez
proviene del tiempo necesario para la construccién de una

nueva vivienda. A esto se le puede afadir la escasez del
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suelo dispuesto para urbanizar por factores naturales,
especulaciones y planificacion publica.

La combinacién de estas caracteristicas implica que lo
correcto es hablas de muchos diferentes mercados que
incluyen a la vivienda y no solo un mercado unificado.
Debido a quelos factores que determinan tanto la oferta
como la demanda varian constantemente, la viviendacomo
alquiler y como propiedad, la vivienda como demanda de
sus servicios y la vivienda como un activo de acumulaciéon
de riquezas, y una vivienda nueva tanto como una vivienda
usada,

Inversién en vivienda

La inversién en el sector de la construccién presenta una
relacion directa con el precio de las viviendas real.
Tomando en cuenta el costo minimo y el desarrollo
tecnoldégico presentado. El precio relativo (p"/p), que
relaciona el precio obtenido del mercado de vivienday el
costo que representa producirla, esto presenta similitud
con la “q" de Tobin, la cual relaciona el valor del bien en
el mercado y su costo por ser producido.

La figura que se muestra a continuacion grafica las curvas
de costo total (CT) e ingreso total (IT) de la empresa
constructora. En este punto en el que la inversién llega a |
"' se maximiza la diferencia entre el ingreso y el costo total.
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En la parte inferior de la misma figurase observa que la
inversién 6ptima se produce cuando el costo marginal
(CMg, la pendiente referente al costo total) iguala al
ingreso marginal (IMg, la pendiente referida al ingreso
total)que, en competencia perfecta, es igual al precio de la
vivienda p*.

Figura 1
Determinantes de la inversién
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Nota: Figura extraida del libro “Macroeconomia intermedia para

Latinoamérica” por Mendoza B.

En esta figura, se ve claramente que cuando la inversién es

menor al nivel éptimo, el precio supera el costo marginal,
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por esta razén para el empresario constructor le resulta
conveniente elevar su inversion. Asi, cuando la inversion
supera el nivel 6ptimo, el costo marginal se ubica por
encima al precio de la vivienda, por este motivo, para hacer
méaximo el beneficio, es rentable que el empresario
dedicado a la construccién reduzca la inversién en el sector
vivienda. Asi, la inversidn en viviendas se elevara si sube el
precio de las viviendas si es que existe un avance
tecnolégico que eleva la productividad del sector, se
reducen asi el precio de algunos de los materiales de

construccién y la mano de obra.

Restriccién presupuestal del consumidor

Para explicar los términos de la restriccion presupuestaria
del consumidor, Mendoza B.parte de la base de que un
consumidor solicita un crédito con el fin de adquirir un
numero de viviendas (H) a un precio unitario (p"), y durante
cada afio gasta en reparaciones y también en
mantenimientos una fraccién del valor de mercado de la
vivienda (6).

El costo total que asume el consumidor, el consumo de
vivienda que es producto del costo de financiacién y la

depreciacion del inmueble, (r+8) p"H, también llamado
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costo resultante del uso de la vivienda. Si la renta del
consumidor es de “Y”, no acumula ahorr, y consume “C”
una cantidad de bienes no duraderos. Entonces la
restriccion presupuestal viene dada por la siguiente
ecuacion:

Y=C + (r + 6) p"H

Figura 2
La restriccion presupuestal del consumidor

. RPC
Y
o

Nota: Figura extraida del libro “Macroeconomia intermedia para
Latinoamérica” por Mendoza B.



Para representar graficamente la restriccién presupuestaria,

se despeja C.

C=Y-(r+9)p"H

En la figura 3 se observa que el consumidor maximiza su
funcién utilidad consumiendoC* de bienes no duraderos y
H* de viviendas. En términos matematicos puede
procederse a maximizar la funcién utilidad de la ecuacion,
sujeto a la restriccion presupuestaria de la ecuacion. Este
objetivo se puede alcanzar de varias maneras.

De la siguiente figura se observa que la utilidad se
maximiza cuando la pendiente de lacurva de indiferencia,
la tasa marginal de sustitucién entre las viviendas y bienes
no duraderos,se iguala a la pendiente de la restriccion

presupuestal.
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Figura 3

Preferencias y restriccion presupuestal

C a.

> H

Nota: Figura extraida del libro “Macroeconomia intermedia para

Latinoamérica” por Mendoza B.

Podemos incorporar la restricciéon presupuestal en la
ecuacion de la funcion utilidad y asi maximizar la funcién
resultante. El consumidor debe elegir el nimero de
viviendas que maximiza su utilidad. Obteniendo la
siguiente ecuacion:

U =HY = (r + §)pHH]™

A partir de la primera condicién de maximizacién de la
expresion, 7V = 0, se obtiene cH

la funcion de demanda de viviendas del consumidor.

yd _nY (r+8)pH
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Como en toda funcién referida a la demanda, el niumero
de viviendas demandadas presenta una relacion inversa al
precio de la vivienda y una reaccién directa al ingreso de
las familias.
Asi mismo, como las familias compran la vivienda
apoyados de un crédito bancario y ya que la vivienda se
deprecia con el tiempo, la cantidad demandada de
vivienda serd tambiénuna funcién inversa de la tasa de
interés y de depreciacion. Mientras mas alta es el interés o
ladepreciacion, como el ingreso y el consumo estan dados,
menor es el presupuesto disponible para dedicarla a las
viviendas.
El corto plazo del mercado de viviendas
Definimos al periodo de tiempo en el que se fija una oferta
de viviendas como corto plazo (HO). Es decir:

H: = HO
Entonces, dada la oferta de viviendas, es la demanda la
que determina el precio de las viviendas, tal como puede
apreciarse en la ecuacion:

pH _nY (r+6)HO
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Figura 4

El mercado de viviendas en el corto plazo

A H*S

H(l

> H
Ho

Nota: Figura extraida del libro “Macroeconomia intermedia para

Latinoamérica” por Mendoza B.

Podemos observar el mercado de viviendas en el corto
plazo en la figura nimero 4, si la oferta se ubica en un nivel
HO, el nivel de demanda, expresada en la ecuacién
anterior, determinar un precio equilibrio p"0. Deducimos
asi que en el corto plazo, variaciones en la demanda solo
altera el precio de los inmuebles o viviendas mas no su
volumen.

Reemplazando el precio de equilibrio de la vivienda en el

corto plazo en la expresion basada en los determinantes
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de la inversidon en el sector construccién, obtenemos una
nueva funcién de inversién en construccion.

Con el fin de obtener una versién reducida de la inversion
en viviendas, se precisa presentar el precio del insumo
compuesto (P) en funcién de sus determinantes. Para este

proposito, reemplazamos en la ecuacién, y obtenemos:

1B k=g A
H nY

[u—
I
=~
| |
S

=B B/(1-B) 1/(1-P)t
(r+ 8)(aW+bp )HO

Es decir, la inversién presente en el sector construccién es
una funcién directa del nivelque alcanzan los ingreso o la
actividad econdmica, y una funcién inversa con el stock de
viviendas inicial, la tasa de interés, el costo producto de
reparaciones, el salario nominal y delcosto unitario por los
materiales utilizados en construccién.

M =17(Y,HO, r, 6, W, p9)

Teoria objetiva del valor
Define al valor como concepto, qué es y cémo trabaja. Se
afirma también que la teoria del "valor trabajo” estd

comprendida en por tres factores principales:
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i) Histérico: Determina el valor como un producto de la
sociedad, pero sin pretender ser universal ni eterna pues
puede cambiar de un lugar a otro. La manera de descubrir
el valorempieza en base a lo abstracto para resultar en un
andlisis concreto.

j) Objetivo: Toma en cuenta a los procesos econémicos
presentes en un colectivo. Este tipo de valoracion no
depende de criterios personales de cada individuo, y se
contrasta con la realidad econdmica.

k) Social: Analiza al valor como la produccién resultante
del trabajo de la sociedad, y deja de la do la percepcién
de cada individuo sobre sus propiedades. El valor cambia
cada vez que varia la forma en la que satisface las

necesidades de la poblacién.

Teoria subjetiva del valor

Da inicio a mediados del siglo XIX y es enunciada a mano
de los principales economistas neoclésicos tomando como
base a la utilidad marginal, teniendo al idealismo como
fundamento basico y nace de la idea que la persona de
manera subjetiva, toma decisiones con la finalidad de
recibir la satisfaccion maxima, la cual es medido vy

apreciado individualmente. Las necesidades de las
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personas se ordenan jerdrquicamente acorde a la
relevancia que le conceda cada individuo, se pueden
calificar las necesidades en tres categorias:

) Calidad: Son caracteristicas especificas de cada
necesidad que la diferencian de las demas, sus atributos
no tienen limite, son competidores, complementarios y
puede crearse, si se quiere, artificialmente.

m) Cantidad: Esta se refiere a la cantidad de satisfaccion y
al tiempo de uso que le dé elindividuo, estos atributos son
variables.

n) Intensidad: Fuerza con la que se presenta la necesidad,
independientemente de la cantidad y calidad; este
atributo incrementa el hecho de ser conscientes de que
poseemos aquella necesidad, un pequefio aumento de
intensidad provoca renuncia del esfuerzo que recurriria
satisfacerla.

El valor es sujeto de gran discusién, mientras todo el
mundo sabe lo que es el valor, lagente tiende a encontrar
dificil definirlo. El valor varia con el tiempo, con la

circunstancia, el uso y no tiene permanencia.
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Sector de la construccién, mercado inmobiliario y de
vivienda

La construccién genera diversos tipos de inmuebles que
son ubicados en diferentes mercados segun su naturaleza
con distintos grados de intervencién. A su vez, los locales
comerciales, aparcamientos, viviendas y oficinas se
consideran mercados libres. Sin embargo, existen muchos
inmuebles que no pertenecen a la construccién. Este es el
caso de la tierra o terrenos, que puede situarse en
diferentes mercados en funcién del uso que le dé el
individuo: agricola, urbano, comercial, etc.

El mercado inmobiliario incluye los terrenos y otros activos
que no pueden ser movidosde su ubicacion inicial e incluso
mas que las construcciones, esto debido a que avances
tecnolégicos permitan que construcciones si se puedan
trasladar o desaparecer, mientras que por otro lado los
terrenos, como espacio territorial, permanece sin moverse
o variar en el espacio o tiempo.

El sector construcciéon se puede dividir en cuatro grupos:

0) Residencial: Incluye a las viviendas, departamentos,
condominios, edificiosdestinados a la vivencia, etc.

p) No residencial: Comprendida por edificios con
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caracteristicas residenciales yubicados en zonas
residenciales pero que no son utilizadas para la vivienda.
q) Rehabilitacion y mantenimiento: Estd comprendida
por actividades que comprendanla renovacion,
mantenimiento, modernizacién y restauraciéon de otras
construcciones.

r) Civil: Destinadas a las contrucciones de transporte,

comunicacién y otrasrelacionadas a estos rubros.

Valor de mercado y precio

El concepto de precio del mercado al monto monetario en
una transaccién. Esta cifra es medible y exacta,
caracteristicas comunes en la mayoria de transacciones de
indole inmobiliario.

El valor de mercado por otro lado, se refiere a un intervalo
que se obtiene como producto de un anélisis econémico
o estadistico, basicamente tedrico, pero basado en datos
exactos como precios y variables del mismo inmueble con
el fin de aproximarse al precio realque se presenta durante

la transaccién.

Bienes Inmuebles

Estos poseen una singularidad clara que radica
basicamente en su incapacidad para sermovidos, lo cual
otorga caracteristicas que son Unicas entre los demas

bienes duraderos, estos bienes también presentan
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individualidad al extremo en el que dos inmuebles iguales,
ubicados en areas vecinos, de proporciones vy
caracteristicas similares, son diferentes para los ofertantes

y demandantes.

Ciudades verticales

Describen el cambio de calles, manzanas y barrios, a
edificios con decenas de departamentos, que determine
un crecimiento hacia arriba en lugar de hacia los lados. Este
tipo de modelo de urbanizacién plantea estructura de
edificios que cumplan diferentes funciones al mismo
tiempo.

En este tipo de edificios se pueden albergar viviendas,
oficinas, centros comerciales, jardines y transportes
ecoldgicos, y a su vez ascensores que faciliten el acceso a

las diferenteszonas de la urbe.

Diferencias entre Casa y Departamento

Una casa generalmente cuenta con terreno propio y al nivel
del suelo, mientras que a los departamentos solo le
corresponde un porcentaje del solar desde donde esta
construido. Laestructura de las casas estd distribuida a
necesidad del propietario, mientras que en los
departamentos cuentan por lo general una estructura ya

definida (habitacion, bafo, cocina, etc).
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Las casas, generalmente, cuentan con patios y jardines por
lo que se puede disponer depiscinas, mascotas y areas de
juegos para nifios. En cambio, los departamentos solo
cuentan con balcones y terrazas, ademas algunos de ellos
no tienen siquiera estos espacios al aire libre.

Las casas se pueden reformar, ampliar y remodelar muy
facilmente, mientras que con los departamentos esta
opcién es menos probable. Las casas normalmente
destinan una habitacién como garaje, mientras que los
departamentos por si solos no cuentan en su mayoriacon
una habitacién de garaje, sin embargo, muchos edificios o
condominios ofrecen un estacionamiento privado para los

propietarios de los departamentos.

Definicién de Tasacién

Se refiere al informe realizado para calcular el valor de un
inmueble, ya sea una vivienda, departamento, terreno,
zona y facilitar una transaccién mas transparente entre
amboslados. Este informe se realiza por expertos y los
principales a tomar en cuenta durante una tasacion:

s) Entorno y sus cualidades: ubicacién del inmueble, su
cercania a centros de ocio, parques, instalaciones
deportivas y medios de transporte.

t) Superficie y distribucion: tamafio del inmueble y su

distribucién estructural.
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u) Conservacién y antigliedad del inmueble.

V) Arquitectura del edificio: Accesos a las diferentes
areas, zonas comunes y ascensores.

w) Caracteristicas de la construccion del inmueble,
instalaciones y acabados.

X) Demanda y oferta de los inmuebles de la zona que

envuelve al bien tasado en cuestion.

Tipo y enfoque de la investigacién

La investigacién se realizé sin modificar las variables, bajo
el enfoque mixto, basado en una investigacién pura, de
corte longitudinal. Su alcance es descriptivo y explicativo.
Con el objetivo de describir el comportamiento variables
estructurales, que es el primer objetivo especifico, se
analizan las caracteristicas del departamento por distrito a
través de graficos de barras y lineas para explicar la
tendencia del precio y la oferta de departamentos através
del periodo.

Para los otros dos objetivos especificos se realizan
regresiones econométricas que incluyan las variables
estructurales y el precio de los departamentos como
variable dependiente. Se identifica la influencia positiva o

negativa de las caracteristicas estructurales, que es el
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segundo objetivo especifico, a través de los signos de los
coeficientes de las variablesde la regresion.

Mientras que, para analizar el impacto de las caracteristicas
estructurales en el precio de venta de los departamentos,
que es el tercer objetivo especifico, se examinan los
coeficientesy la significancia de las variables estructurales
dentro del modelo de regresion.

La poblaciéon en la investigaciéon son los 15 distritos que
componen la zona Lima Centro, de estos se toma como
muestra los siguientes 11 distritos: Surco, San Miguel, San
Isidro, San Borja, Pueblo Libre, Miraflores, Magdalena,
Lince, Jesus Maria, Cercado de Limay Barranco.

En este estudio se trabajé con 6900 departamentos en
venta en total, ofertados en 11 distritos de lima centro
durante los afios 2009 y 2019. La base de datos de obtuvo

del Banco Central de Reserva del Perl (BCRP)

Tabla 1
Distribucion de los departamentos por distrito afio 2009 y

2019
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DISTRITO FRECUENCIA PORCENTAJE

SURCO 1018 14.75%
SAN MIGUEL 678 9.83%
SAN ISIDRO 916 13.28%
SAN BORJA 740 10.72%
PUEBLO LIBRE 448 6.49%
MIRAFLORES 1071 15.52%
MAGDALENA 582 8.43%
LINCE 370 5.36%
JESUS MARIA 499 7.23%
CERCADO DE LIMA 242 3.51%
BARRANCO 336 4.87%

TOTAL 6900 100%

Nota: Datos extraidos del Banco Central de Reserva, elaboracion

propia.

Descripcién del anélisis estadistico aplicado

Para el analisis estadistico se aplicé regresiones por distrito
basdndose en el método de Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO), una regresién por distrito y por afio. Se
aplican pruebas de multicolinealidad y heterocedasticidad.
Ante posibles problemas de varianza en los errores se
realizard la regresién, pero con varianza ajustada aplicando
“Robust”.

Se analizé el resultado del indicador R-squared para

determinar en cuanto explica el modelo de regresién al
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precio de venta de los departamentos de Lima Centro, en
esta investigacion se tomard un R-squared mayor al 60%
como buen nivel de explicacién de la regresion a la
variable dependiente.

Se analiza la significancia individual de cada variable para
describir su importancia dentro del modelo, para ello se
comprobaré su significancia a un nivel de confianza del
0%, 95% y 99%.

El coeficiente de la variable explica el impacto de la
variable independiente con el precio de los departamentos
y el signo del coeficiente describe la relacion, ya sea
positiva o negativa de la variable independiente con la

variable explicada.

Definicién de variables

Esta investigacion plantea un modelo econométrico que
cuenta con el precio de los departamentos en venta (PRICE)
como variable dependiente e incluye 5 variables
estructurales independientes (superficie, habitaciones,
banos, estacionamiento y antigliedad), se desarrolla con la
base de datos del Banco Central de reserva obtenida sobre

los 11 distritos de lima centro.

45



Tabla 2:

Variables del modelo y su definicién.

Variable endégena

Signo esperado

PRICE

Precio de cada departamento

expresado en ddlares estadounidenses

+

Variables exégenas

SUP

HAB

EST

ANT

Area de cada departamento expresada
en metros cuadrados

NuUumero de habitaciones, sin incluir las
destinadas para bafio

Cantidad de habitaciones destinadas
para bafo y/o aseo

Numero de lugares de estacionamiento
por departamento

Antigliedad del departamento en venta

desde su construccién

Nota: Elaboracién Propia

Logaritmo en variables

Para efectos de un mejor anélisis econométrico,

estabilizar a los regresores, reducirobservaciones

atipicas, a las variables PRICE y SUP se les aplic

logaritmo natural.
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A estas dos variables se les puede aplicar logaritmo pues
son cuantitativas continuas,mientras que las demas son

discretas.

Con el fin de colocar a todas las variables en un rango mas
equilibrado a las variables referidas a la superficie y precio
se les aplicard logaritmo natural. Para diferenciar este tipo
devariables, se le antepuso la letra “L"” antes del nombre
de la variable.

Ln (SUP) = LSUP Ln ( PRICE) = LPRICE

Modelo econométrico

Definidas las variables que compondran el modelo. La

forma estructural de la ecuacidénque determina el precio

del departamento son las siguientes:

PRICE = C + b0 (SUP) + b1 (HAB) + b2 (BAN) + b3 (EST)
+b4 (ANT)

Se aplica logaritmo en las variables PRICE y SUP

LPRICE = C + b0 (LSUP) + b1 (HAB) + b2 (BAN) + b3
(EST) +b4 (ANT)
La regresion lineal se basa en el método de minimos
cuadrados ordinarios. La variabledependiente del modelo
es PRICE, mientras que las variables estructurales

comprenden las independientes. Los coeficientes de las
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variables estan representados por la letra “b" y la letraC
representa a la constante de la ecuacion.

Normalidad de los errores

Los coeficientes Skewness y Kurtos son los pardmetros que
definen normalidad en la distribucién los que deben a su
vez tomar valores entre 0 y 3 para que se pueda concluir en

quese trata de una distribucién normal.
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Tabla 3:

Normalidad de los errores

ERRORES OBS PR PR CHI2 PROB>CHI2
SKEWNESS KURTOSIS
BARRANCO 2009 3032 0,0000 0,00 249,35 0,00
2019 2514 0,2166 0,0000 37,23 0,0000
CERCADO 2009 3032 0,0000 0,00 97,36 0,00
2019 2514 0,0787 0,6025 3,36 0,1860
JESUS MARIA 2009 3032 0,0043 0,00 132,07 0,00
2019 2514 0,3248 0,4914 1,44 0,4860
LINCE 2009 3032 0,0000 0,00 136,20 0,00
2019 2514 0,1749 0,0000 24,46 0,0000
MAGDALENA 2009 3032 0,0000 0,00 242,28 0,00
2019 2514 0,0001 0,0000 42,42 0,0000
MIRAFLORES 2009 3032 0,5032 0,00 181,73 0,00
2019 2514 0,5032 0,0000 41,56 0,0000
PUEBLO LIBRE 2009 3032 0,0000 0,00 124,94 0,00
2019 2514 0,4536 0,0898 3,44 0,1791
SAN BORJA 2009 3032 0,0000 0,00 163,52 0,00
2019 2514 0,2954 0,0094 7,85 0,0198
SAN ISIDRO 2009 3032 0,1025 0,00 218,39 0,00
2019 2514 0,0000 0,0000 62,91 0,0000
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SAN MIGUEL 2009 3032 0,0000 0,00 131,68 0,00

2019 2514 0,3453 0,2014 2,52 0,2833
SURCO 2009 3032 0,3995 0,00 184,92 0,00
2019
2514 0,3995 0,0000 60,16 0,0000

Nota: Elaboracién propia

Observamos en la tabla 3 que el indicador Chi2 no supera
el 0.05 confirmando que los errores poseen
comportamiento normal, sin embargo, en distritos como
San Miguel, Pueblo Libre, Jesus Maria y Cercado de Lima,
en los afos 2019 no presentan comportamiento normal.
Esto es muy comun con grandes bases de datos como la

que posee esta investigacion.

En el primer grupo observamos que: el distrito de San
Isidro cuenta con los departamentos més caros con un
precio promedio de $ 344 158, seguido de Miraflores con
$ 241 411 y Barranco con $ 218 707, estos distritos
presentan los precios tan altos pues ofrecena los clientes
acceso a servicios, espacios publicos, seguridad,
tranquilidad y conectividad.

Se puede decir entonces que los departamentos en estos



distritos son destinados a la parte de la poblacién con el
nivel de ingreso mas alto.

Mientras que en el tercer grupo, los distritos con los
departamentos més baratos son Cercado de Lima con $ 81
037, San Miguel con $ 96 557 y Pueblo Libre con $ 109 378
esto refleja que los departamentos de estos distritos estan
destinados a la poblacién con un nivel medio de ingresos,
esto lo muestra el estudio “Calculo del indice de Progreso
Social para cuatrosegmentos en cinco distritos de Lima
Metropolitana” realizado por la Pontificia Universidad
Catdlica del Perd (PUCP), un estudio que muestra los
niveles de indice de Progreso Social (IPS), por ejemplo,
para el distrito de cercado de lima el IPS del afio 2019
alcanzé 58.11 puntosubicdndose en un nivel “medio bajo”,

mientras San Miguel llegé a 71.3 puntos.
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Figura 7

Evolucién del precio por departamento
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Nota: Elaboraciéon propia

Otra causa de la gran diferencia de precios entre los
distritos mas caros y mas baratos de Lima centro es el
acceso a zonas exclusivas, en el caso de Miraflores y
Barranco que cuentancon playas y acantilados en sus
limites, de supermercados 4&reas verdes y zonas
deportivas.

Mientras que los distritos de Cercado de Lima y Pueblo

Libre, son distritos dedicados en sumayoria al comercio,
con altos indices de contaminacidn, escasas areas verdes e
inseguridad.

La Figura 7 muestra la evolucién de precios por
departamento durante el periodo 2009 - 2019

observamos, que la curva mas alta pertenece a San Isidro
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esto concuerda con lo visto en la Figura 2, seguida de los
distritos de Miraflores, San Borja y Surco. Mientras que los
distritos con la evolucién mas baja son Cercado de Lima,
San Miguel, Surco y Lince, los cuales cuentan con
evoluciones muy similares entre ellos debido a que
distritos destinados al comercio y las personas con un
ingreso medio.

A partir de 2009 se muestra una subida en los precios por
departamento, esto se debe principalmente, a la caida del
dolary a escasa oferta para hacerle frente a la demanda de
inmuebles.

Para inicio de 2009 los precios de los inmuebles de Lima
centro encarecen en un 30%,y continué creciendo hasta
2018 en los distritos mas “pudientes” de Lima debido a la
creacionde parques, zonas de recreacion, el incremento de
la inversién privada con supermercados y puestos de
servicios.

Sin embargo, se reflejan caidas en el afio 2019 a causa de
programas como Mi Vivienday Techo Propio, que absorbe
parte de la demanda del mercado inmobiliario.

Oferta de departamentos

La variable oferta estd definida como el nimero de
departamentos disponibles para la venta en cada afno del
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periodo. Se obtuvo la cantidad ofertada de departamentos
de cada distrito en cada afo y los resultados se
representaron en la siguiente figura:

Figura 14
Evolucién de la oferta de departamentos por distrito
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e JESUS MARIA @ CERCADO DE LIMA s BARRANCO

Nota: Elaboracién propia

Para 2009 Surco presenté la mayor cantidad de
departamentos en venta, pero para 2019 ocupé el tercer
puesto, y en 2014 tuvo su pico més con633. San Isidro
empez6 el periodo en tercer lugar con 312 departamento
en venta, y para 2019 se volvié el distrito con mas
departamentos en venta al mercado.

Cercado de Lima durante casi todos los 11 afios desde el

inicio del periodo hasta 2019se ubica como el distrito con
la menos cantidad de departamentos en oferta, llegando a

169 enel afio 2019. La mayoria de distritos presentaron un
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pico de la cantidad ofertada en el aflo 2014, esto debido a
una ralentizacién del mercado inmobiliario para ese afio y
la demanda aumenté un poco menos de lo que lo habia
hecho en afios pasados, el distrito que mas departamentos
oferté a través del tiempo es Surco con 499, seguido por
Miraflores con 486. El caso de Miraflores fue uno de los
distritos que registré un mayor nimero de proyectos para
2017 y 2018 ello se debe a que este distrito refleja de un
lado su atractivo comercial, social y turistico.

Por otro lado, Cercado de Lima con 105, Barranco con 117
y Lince con 193 son los distritos con menos cantidad de

departamentos ofertados durante el periodo 2009 — 2019.

Regresiones iniciales

Las regresiones iniciales del ano 2009 y 2019 tienen como
finalidad determinar la relevancia de las variables
estructurales dentro del modelo para cada distrito. Se
analiza la significancia de las variables a 3 niveles de
confianza (90%, 95% y 99%) y las variables que presenten
la significancia suficiente, se eliminan para las regresiones
ajustadas. En el distrito de Barranco solo dos variables son
significativas: Superficie y Bafos, las demas variables no

tienen la significancia requerida a ninglin nivel de
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confianza. Mientras que, Cercado de Lima muestra una
regresion con todas sus variables significativas a excepcion
del nimero de habitaciones. La regresién en este distrito
explica al precio por departamento en un 54.9%.

JesUs Maria presenta una regresién que explica a la
variable dependiente en un 54.9% y cuenta con todas sus
variables dependientes. La regresion es significativa para
explicar el comportamiento de la variable dependiente,
aunque su R cuadrado es bajo. La regresiéon en Lince
explica a la variable dependiente en un 72% y cuenta con
todas sus variables con un nivel de significancia dentro de
los rangos de confianza. Se deduce que la regresiéon es
significativa para explicar el precio por departamento.

Por otro lado, Magdalena presenta todas sus variables
significativas y el modelo explicaa la variable dependiente
en un 72%. La regresién en este distrito es relevante para
explicar a la variable dependiente. Al igual que Miraflores,
que posee una regresidn que explica a la variable
dependiente en un 72.5% y posee todas sus variables con
significancia al 99% de nivelde confianza. La regresion es
significativa para explicar el comportamiento de la variable
dependiente.

La regresion en el distrito de Pueblo Libre explica a la
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variable en un 49% vy cuenta con solo 3 variables
significativas, mientras que el nimero de habitaciones y de
bafios no presentan significancia a ningdn nivel de
confianza. Sin embargo, San Borja muestra todas sus
variablessignificativas a un nivel del 99% de confianza, a
excepcion del nimero de habitaciones, y la regresién
explica al precio por departamento en un 76.3%. La
regresion es significativa, aunquehay variables que deben
obviarse.

San Isidro presenta una regresion que explica a la variable
dependiente en un 71.9%, y todas sus variables
independientes presentan significancia en un 99% de
confianza. El modelo es relevante para explicar el
comportamiento de la variable dependiente. A un nivel
menor, SanMiguel presenta una regresién que explica a la
variable dependiente en un 54.1%, con todas sus variables
significativas a excepcién del nimero de bafios. Por dltimo,
el distrito de Surco presenta una regresién que explica el
precio de los departamentos en un 75.3% y cuenta con
todas sus variables significativas a excepcién del nimero

de bafios que no presenta significancia.

Observamos que las regresiones presentan variables que
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no son significativas, aunque no cuenta con problemas de

heterocedasticidad en ningun distrito.

Vemos también que las variables estructurales no son igual
de significativas para todoslos distritos, un resultado a
esperarse ya que cada distrito cuenta con un entorno
distinto y un departamento promedio heterogéneo con

respecto a los demas.

En algunos distritos como Barranco y Cercado de Lima la
regresién cuenta con muchasvariables no significativas, es
decir, que el precio de departamento en estas zonas no
estd definido por estas variables para este afio, y estaria
definido por variables que no estas siendo analizadas en
este estudio como, la tasa de interés hipotecaria, el tipo de
cambio, demanda y oferta de departamentos, entre otros.
Posteriormente, en las regresiones ajustadas, se eliminaran
las variables no significativas para cada distrito y se

analizaran los coeficientes y resultados.

Barranco presenta una regresién que explica en un 84.1%
a la variable dependiente y solo cuenta con una variable
no significativa, en este caso, los bafios por departamento.
Esto indica que el nimero de bafios no es relevante para

explicar el precio por departamento. La regresién en este
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distrito es significativa para explicar el precio de los
departamentos. Por otro lado, Cercado de Lima presenta
una regresiéon que explica a la variabledependiente en un
65.4% y tanto estacionamientos, como habitaciones no
presentan significancia, en este caso, solo contaria con 3
variables significativas. El modelo es medianamente
relevante para explicar el precio de los departamentos.
Asi mismo, Jesls Maria cuenta con una regresion que
explica a la variable dependienteen un 71.5% y todas las
variables que lo componen son significativas. La regresién
es relevantepara explicar a la variable dependiente. En un
nivel mayor para el distrito de Lince, se cuenta con una
regresion que explica a la variable dependiente en un 78%
y dos variables que no son significativas: Bafos vy
Habitaciones. La regresién es medianamente significativa
para explicarel precio de los departamentos.

Magdalena presenta una regresién que explica a la variable
dependiente en un 81.3% vy todas sus variables son
significativas a diferentes niveles de confianza. La regresién
es significativa para explicar el comportamiento de la
variable dependiente. Casi al mismo nivel Miraflores
cuenta con un modelo que explica a la variable

dependiente en un 81.1%, presenta una variable no
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significativa que es el nimero de bafios por departamento,
y observamos que el modelo es relevante para explicar el
precio de los departamentos.

Para el distrito de Pueblo Libre la regresion explica a la
variable dependiente en un 75.5% pero tanto la
antigledad como el numero de habitaciones, no
presentan significancia dentro del modelo. Mientras que
San Borja posee una regresién que explica a la variable
dependiente en un 84.1% vy todas sus variables son
significativas. La regresién es muy relevantepara predecir el
comportamiento de la variable dependiente en este

distrito.

San lIsidro cuenta con una regresién que explica a la
variable dependiente en un 83.6%,todas las variables son
significativas a excepciéon del nimero de bafos. Esta
regresion es relevante para explicar el comportamiento de
la variable dependiente. A un nivel menor San Miguel
posee una regresion que explica a la variable solo en un
63.3% y posee solo 3 variables significativas, que son:
Superficie, estacionamiento y antigliedad. Por ultimo, el
distrito de Surco cuenta con 4 variables significativas y solo

el nimero de banos no lo es. Las variables en conjunto,
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explican a la dependiente en un 86.3%. La regresion es

significativa -para explicarel precio de los departamentos.

A diferencia del afo 2009, el 2019 muestra mejores
resultados en cuanto a significancia de las variables se
refiere, pues cuenta con regresiones con variables
significativas en casi todoslos distritos a excepcién Cercado
de Lima, Lince y San Miguel, esto se debe a que en estos
distritos el precio de los departamentos estd basado en
otras variables como la oferta o demandade inmuebles,
precio de materiales de construccién, la tasa de interés
hipotecaria, |la cercania acentros de esparcimiento, centros
comerciales, avenidas importantes o areas verdes ente

otras.

Regresiones ajustadas y anélisis estadisticos

Para las regresiones ajustadas, los modelos solo incluyen
las variables que presenten significancia dentro de los
modelos, de manera que la ecuacién para cada distrito
serd la més eficaz para explicar el precio de los

departamentos.

Durante el andlisis de los resultados se obviard la
significancia de las variables, ya quepartimos del hecho

que son regresiones ajustadas y que solo incluyen a las
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variables que presentan significancia, entonces el analisis
se enfocara en el signo y los coeficientes de las variables y
en cuanto explica el modelo al precio de los

departamentos.

Ahora la regresion solo posee variables significativas para
el modelo, el nivel en que las caracteristicas estructurales
explican el precio de los departamentos ha cambiado en
comparacién a la regresién inicial. En este sentido vemos
que, los distritos en losque el modelo explica a la variable
dependiente en mayor medida son: Barranco, Lince,
Magdalena, Miraflores, San Borja, San Isidro y Surco, en los
que el conjunto de variables independientes explica al
precio de los departamentos en un promedio de 73.5%.
Mientras que para el resto de distritos el modelo solo
explica al precio de los departamentos en un promediode
50%.

Tanto el nimero de bafios como de estacionamientos con
los que cuenta el departamento le agregan valor al mismo,
pues en todos los distritos el signo de sus coeficienteses
positivo. Mientras que como se esperaba la antigliedad del
departamento posee coeficiente negativo en todos los

distritos, es decir mientras mas anos de vida tenga el
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departamento su precio de venta se deprecia en el
mercado.

En referencia al tercer objetivo especifico sobre el impacto
de las variables estructuralesen el precio de venta de los

departamentos podemos resaltar lo siguiente:

La superficie influye significativamente en todos los
distritos de estudio, y es también la variable estructural que
mas impacta en el precio de venta pues dentro de las
regresiones esla variable que posee el coeficiente mas
alto. Esta variable causa mayor impacto en los
departamentos ubicados en los distritos de Barranco,
Magdalena y San Isidro en los cuales unincremento del 1%
en la superficie incrementa el precio del departamento
aproximadamente en 1%. Mientras que, para los distritos
de Cercado de Lima, Lince, San Borja y San Miguel un
incremento del 1% en la superficie del departamento causa
un aumento del 0.55% el precio de venta del
departamento.

El nimero de habitaciones es la variable que presenta
impacto significativo en la menorcantidad de distritos de
estudio. Esta variable causa un mayor impacto en los

distritos de Linceen el que una habitacion adicional genera
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un incremento del 13 % del precio de los departamentos
y San Isidro en el que una habitacién adicional genera una
caida del 12% del valor del inmueble en el mercado.
Mientras que para el resto de distritos, una habitacién
adicional genera un cambio en el precio del departamento
en un 6% aproximadamente.

La cantidad de bafos presenta impacto significativo en
todos los distritos con excepcionde Pueblo Libro y San
Miguel. Aqui podemos separar los resultados en 3 grupos:
el primero formado por Magdalena, Miraflores y San Borja
en el que un bafio adicional genera un incremento del 7%,
el segundo grupo formado por Jesls Maria, Lince y Surco
en los que un bafio adicional genera un aumento del precio
de venta que varia entre el 3.5% y 5%. Y el tercergrupo,
formado por Barranco, Cercado de Lima y San Isidro, en
los que un bafio adicional causa un aumento del valor de
venta del inmueble entre un 15% y 36%.

Cada estacionamiento adicional genera un mayor impacto
en el precio de venta de los departamentos en los distritos
de Cercado de Lima (40%), Magdalena (23%), Lince (15%),
Surco (14%) y Miraflores (11%). Mientras que el menor
impacto se observa en los distritos de Jests Maria y San

Miguel en los que un estacionamiento adicional le agrega
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un 5% al precio del departamento.

La antigliedad genera mayor impacto en los distritos de
San Borja y San Miguel en losque cada afo genera una
baja en el precio de venta de los departamentos en un
1.2%. Por otrolado, en los distritos de Jesus Maria, Lince,
Pueblo Libre y Surco, cada ano adicional de antigliedad
del departamento genera una disminucién del precio del
departamento que varia entre 0.7% y 0.85%. En el resto de
distritos la antigliedad afecta disminuyendo el precio del

departamento en un promedio del 0.4%

Observamos que ahora la regresién solo posee variables
significativas para el modelo, el nivel en que las
caracteristicas estructurales explican el precio de los
departamentos ha cambiado en comparacién a la
regresion inicial. Los distritos en los que el modelo explica
a lavariable dependiente en mayor medida son: Barranco,
Lince, Magdalena, Miraflores, San Borja, San Isidro y Surco,
en los que el conjunto de variables independientes explica
al preciode los departamentos en un promedio de 80%.
Mientras que para el resto de distritos el modelo solo
explica al precio de los departamentos en un promedio

que varia entre el 63% y 75%.
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Con respecto al segundo objetivo especifico sobre la
influencia positiva o negativa delas variables estructurales
en precio de venta de los departamentos podemos decir lo
siguiente: La superficie de los departamentos influye
positivamente en el precio de los departamentos, es
decir mientras mas grande sea el departamento su valor
en el mercado aumentard de igual manera, este
comportamiento se ve reflejado de igual manera en todos
losdistritos. Mientras que el nimero de habitaciones por
departamentos influye negativamente en todos los
distritos, es decir que una habitaciéon adicional en el
departamento baja su valor deventa, en los que la variable
es significativa a excepcion de Jests Maria en el que una
habitacién adicional aumenta el precio de venta del

departamento.

Tanto el nimero de bafos como de estacionamientos con
los que cuenta el departamento le agregan valor al mismo,
pues en todos los distritos el signo de sus coeficienteses
positivo. La antigliedad del departamento como se
esperaba, posee coeficiente negativo en todos los
distritos, es decir mientras méas afios de vida tenga el

departamento su precio de venta se deprecia en el
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mercado.

En referencia al tercer objetivo especifico sobre el impacto
de las variables estructuralesen el precio de venta de los
departamentos podemos resaltar lo siguiente:

La superficie influye significativamente en los 11 distritos
de Lima Centro y es la variable estructural con el mayor
impacto en el precio de venta pues dentro de las
regresiones es la variable que posee el coeficiente mas
alto. Esta variable causa mayor impacto en los
departamentos ubicados en los distritos de Barranco,
Lince, Miraflores, Surco, Magdalena y San Isidro en los
cuales un incremento de un punto porcentual en la
superficie incrementa el precio del departamento
aproximadamente en 1%. Mientras que, para los distritos
de Cercadode Lima, Jesus Maria, Pueblo Libre, San Borja
y San Miguel un incremento del 1% en la superficie del
departamento causa un incremento que ronda entre el
0.6% y 0.8% del precio deventa del departamento.

El nimero de habitaciones es la variable que presenta
impacto significativo en 7 de los 11 distritos de Lima
Centro. Esta variable causa un mayor impacto en los
distritos de Barranco,en el que una habitacién adicional

causa una caida del 13 % del precio, Miraflores, en el que
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una habitacién adicional genera una caida del 7.1% del
valor del inmueble, y Surco con una caida del 7% por cada
habitacién en el precio del mercado. Mientras que para el
resto de distritos, una habitacién adicional genera un
cambio en el precio del departamento en un 4.3%
aproximadamente.

La cantidad de bafios presenta significancia en la menor
cantidad de distritos, solo en 4Cercado de Lima, Jesus
Maria, Pueblo Libre y San Borja. Vemos que en el distrito
en el que un bafio adicional genera un incremento de valor
del departamento es en Cercado de Lima conun 16%,
seguido de Pueblo Libre con 7.7%, Jesus Maria con 5% y
San Borja con 3%.

Cada estacionamiento adicional genera un mayor impacto
en el precio de venta de los departamentos en los distritos
de Barranco (20.7%), Lince (17.2%), Surco (11.6%) vy
Miraflores (11%). Mientras que el menor impacto se
observa en los distritos de Jesis Maria, San Isidro ySan
Miguel en los que un estacionamiento adicional le agrega
un 5% al precio del departamento.

La antigliedad genera mayor impacto en los distritos de
Barranco, Lince, Miraflores, San Borja y San Miguel en los

que cada afio genera una baja en el precio de venta de
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los departamentos en un 0.72%. Por otro lado, en los
distritos de Cercado de Lima, Jesus Maria, Magdalena, San
Isidro, y Surco, cada ano adicional de antigliedad del
departamento genera una disminuciéon del precio del

departamento que varia entre 0.4% y 0.5%.

Andlisis de las regresiones ajustadas del ano 2009 y 2019
Observamos que las regresiones para el ano 2009 cuenta
con mas variables con significancia dentro del modelo para
los distritos de Lima Centro. Asi para este afio las
regresiones en los distritos de JesUs Maria, Lince,
Magdalena, Miraflores y San Isidro cuentancon todas las
variables significativas para explicar el precio de venta de

los departamentos.

Esta diferencia entre la significancia entre los diferentes
distritos, se debe a lasdiferentes caracteristicas que afectan
de manera diferente a el entorno del mercado inmobiliario
de cada distrito, como la presencia de parque, seguridad,
acceso de centros comerciales, avenidas principales, entre
muchos otros factores que no son incluidos dentro del

modelo.

Mientras que para el afio 2019 la mayoria de distritos, con

excepcion de JesUs Maria ySan Borja, cuentan con una o
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dos variables que no son significativas en el modelo para

explicarel valor de mercado de los departamentos.

Sin embargo, al revisar el indicar R — cuadrado observamos
que las regresiones explicanen mayor medida a la variable
dependiente. Para el afio 2019 todas las regresiones
explican elprecio de los departamentos en un porcentaje
mayor al 60 %, mientras que para el ano 2019, los modelos
de Cercado de Lima, Jesus Maria, Pueblo Libre y San Miguel
explican a la variable dependiente en apenas un 50%

aproximadamente.

Con respecto al segundo objetivo especifico sobre la
influencia positiva o negativa de las variables estructurales
en precio de venta de los departamentos podemos decir lo
siguiente:

En ambos afios la superficie en una variable que impacta
positivamente en el precio deventa de los departamentos,
en la Tabla 2 observamos que coincide con el signo
esperado, presenta una relacién directa entre el precio del
inmueble y la superficie (Nufiez, 2014).

Para el afio 2009 vemos que el nimero de habitaciones le
afade valor a los departamentos ubicados en los distritos

que pertenecen al quinto sector urbano, basado en calidad
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de vida y PBl per cépita (Cédmara Peruana de la
construccién, 2013), mientras que influye positivamente en
los distritos de Miraflores y San Isidro, los cuales pertenecen
al primer y segundo sector urbano de Lima Metropolitana.
Podemos decir entonces, que los distritos conel PBI per
capita y mejor calidad de vida prefiere habitaciones mas
amplias en lugar de mas habitaciones. Para el afio 2019
observamos que esta tendencia se generaliza en los demés
distritos de Lima Centro, y podria tratarse de una tendencia
a futuro en la demanda de inmuebles.

Un bafio adicional tiende a aumentar el precio de los
departamentos, sin embargo, se puede determinar una
fuerte relacién entre la superficie de los departamentos y
el nimero de bafios y habitaciones, esto porque mientras
mas grande el departamento més espacio para areas
especificas existe. De igual manera el nimero de espacios
de estacionamientos les agrega valora los departamentos
para los dos periodos, esto se explica facilmente pues es
un servicio adicional que se recibe al momento comprar un
departamento. Si contrastamos esta informacién con los
resultados presentados por Nunez (2014) en el que
determina que en la ciudad de Cérdova mas de la mitad

de departamentos con la renta mas alta cuentan con garaje
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mientras que solo el 15% de los departamentos con la
renta mas baja no cuenta con garaje propio, vemos que
coinciden con esta investigacion y los resultados
obtenidos.

La antigliedad de los departamentos posee coeficiente
negativo en ambos periodos coincidiendo con la hipotesis
de que los inmuebles deprecian su valor mientras mas
antiguos sean. No es necesario que corresponda con su
real vida Gtil. Para activos como los inmuebles se estima
una vida util de entre 25 y 50 afios. Esto es solo una
estimacion y se debe a lo meramente técnico financiero.
Aplicando mejoras técnicas al edificio, o reformas, puedes

minorizar dicha depreciacién. (Edjams, 2018)

En referencia al tercer objetivo especifico sobre el impacto
de las variables estructuralesen el precio de venta de los

departamentos podemos resaltar lo siguiente:

La superficie influye significativamente tanto para el afio
2009 y el 2019, en todos los distritos de Lima Centro, y es
también la variable estructural que més impacta en el
precio de venta pues dentro de las regresiones es la variable
que posee el coeficiente mas alto. Para finalesdel periodo

el precio por departamentos de los ubicados en Barranco,
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Miraflores, Surco y Sanlsidro son los mas influenciados por
la superficie del inmueble, en estos distritos, segun la
Asociacion Peruana de Empresas de Inteligencias de
Mercado (APEIM), se encuentra el porcentaje mayor de
familias con el indice socioeconémico mas alto. De esta
manera vemos reflejada que en los distritos mejores
posicionados socio econdémicamente, se demandan
departamentos més grandes.

Para 2009 el nimero de habitaciones causa mayor impacto
positivo en el distrito de Lince en el que una habitacién
adicional genera un incremento del 13 % del precio de un
departamento y San Isidro en el que una habitacién
adicional genera una caida del 12% del valor del inmueble
en el mercado. Sin embargo, para 2019 esta variable causa
mayor impactoen el distrito de Barranco, en el que una
habitacién adicional genera una caida del 13 % del precio
y Miraflores, en el que una habitacién adicional genera una
caida del 7.1% del valor delinmueble. Los distritos en los
que el impacto del nimero de habitaciones aumenta el
valor de venta del departamento se debe a que los
departamentos en estos distritos estan destinados a
familias numerosas que necesitan de mas habitaciones que

separen por areas los espacios de cada miembro de la
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familia. Mientras que en Miraflores y Barranco mientras mas
habitacionesen estos sectores el precio del departamento
tiende a bajar. Si comparamos el inicio y el fin del periodo,
observamos que para 2019 el nimero de bafos deja de
ser significativa para los departamentos de Lima Centro,
pues mientras para 2009, esta variable era significativa en
9 distritos, para 2019 solo presenta significancia en el
precio de los departamentos en 4 de los 11 distritos de
estudio. Sin embargo, para 2019 un bafoadicional causa
un incremento del 16% en el precio de los departamentos,
y para Pueblo libre un 7.7%. Las razones que producen que
esta variable deje de ser significativa en tantos distritospara
el afio 2019 es que se homogenice el nimero de bafos
por departamento, en base a una estructura comun, En los
distritos cuyos departamentos presentan variedad en la
cantidad de bafios por departamento, esta variable se
vuelve significativa, mientras que, si el bafo Gnico escomin
entre los departamentos, el precio de los departamentos
deja de depender de esta variable.

Otra caracteristica importante para los demandantes de
inmuebles es si el departamento cuenta o no con
estacionamiento privado, pues muchos cuentan con

vehiculo propio, mientras que para otros usuarios esta
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variable es indiferente pues no es necesario por no poseer
un vehiculo particular. Para 2019 el nimero de espacios de
estacionamientos deja de ser tan significativa para los
distritos de Cercado de Lima y Magdalena. Mientras que
incrementa el impacto de esta variable en distritos como
Barranco, Lince, Surco y Miraflores. Indicando asi una
necesidad de los demandantes de departamentos en estos
distritos por un estacionamientopues cuentan con vehiculo
particular, por lo general un automovil. Ya que la posesion
o no deun vehiculo particular también depende de tu
libertad econémica y tu nivel de ingresos, coincide con la
agrupacién de sectores urbanos presentada por la Cadmara
Peruana de la Construccion en 2013, asi, segun la
organizacion socioeconémica posiciona al distrito de
Miraflores en el primer nivel del sector urbano, mientras
que San Miguel se encuentra en el quinto nivel. La
antigliedad de los departamentos para 2019 continla
siendo significativa, ademas con un nivel de confianza al
99%, al igual que en el ano 2009. Ademas, en base a su
coeficiente, para el final del periodo incrementa el impacto
en el precio de venta, pues ahora causa mayores
depreciaciones en los distritos de Barranco, Lince,

Miraflores, San Borja y San Miguel. Un inmueble, en este
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caso un departamento, tiende a depreciar su valor con el
tiempo, es decir mientras més antiguo sea el
departamento menos valor tendra, por el contrario, se
encarece mientras mas nuevo sea el inmueble. Una
caracteristica especial de esta variable, es que, aunque
estructuralmente el departamento no cambie, por cada
aflo que pasa el inmueble se sigue depreciando,
coincidiendo con los resultados obtenidos pues la
antigliedad posee relacién positiva. Estos resultados,
coinciden con los mostrados por Nufiez, pues muestra que
el preciode los departamentos en Andalucia incrementa a
la vez que es menor la antigliedad del inmueble, es decir
que los inmuebles con los precios mas elevados son
comunmente los de masreciente construccion

Después de realizar el andlisis y la discusion de los

resultados de la investigacion se concluye en lo siguiente:

Con respecto al primer objetivo sobre describir el
comportamiento de las variables estructurales durante el
periodo 2009 - 2019, es que, los inmuebles de un mismo
distrito poseencaracteristicas similares pues se acogen a
un modelo de demanda y de entorno que les permite

atraer a un cierto perfil de demandantes inmobiliarios, con
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determinado nivel de ingreso y preferencias.

Los departamentos ubicados en San Isidro, Surco, San
Borja y Magdalena, estdn destinados a familias grandes ya
que cuentan con el promedio habitacional mas alto, sin
contarlos bafos, asi puede ser més atractivo para parejas
con méas de un hijo. Por otro, los departamentos ubicados
en el distrito de Barranco, Miraflores y Lince se destinan a
familias pequefias, ya que la mayoria de estas cuentan con
solo dos habitaciones. En algunos de los departamentos

se cuenta con hasta 3 banos.

San Isidro, Surco, San Borja, Miraflores y Barranco poseen
los departamentos mas grandes, mientras que Cercado de
Lima posee la superficie promedio mas baja de los 11
distritos. Concluyendo en que los distritos que poseen los
departamentos mas amplios tambiénpertenecen a los més
altos sectores urbanos y son destinados para usuarios con
un nivel alto de ingresos, mientras que mientras mas
pequenos son preferentes a inquilinos con un nivel de

ingresos mas bajo.

Barranco, San Miguel y Magdalena poseen los
departamentos mas novedosos, y los méas antiguos por lo

general se ubican en los distritos de San Isidro, Cercado de
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Lima y Lince.

El distrito de Barranco es un caso especial, pues presenta
la superficie promedia mas baja, de igual manera con el
nuimero de habitaciones, de bafios y estacionamientos,
pero cuentacon los precios mas altos por departamento.
Esto debido a variables que envuelve al distrito, yforman
parte del contexto del departamento como el acceso a
centros de esparcimiento, comerciales, &reas verdes,

avenidas principales y acceso a servicios basicos.

Con respecto al segundo objetivo especifico sobre
identificar la influencia positiva o negativa de las variables
estructurales en el precio de los departamentos,
concluimos que, la superficie es la variable que mayor valor
agrega al departamento, aunque no la Unica, pues el
nimero de bafos y de estacionamientos también
encarecen el inmueble, aunque no en igual medida. Por
otro lado, la antigliedad del departamento deprecia su
valor, al igual que el nimerode habitaciones, aunque esto
se presencia mas claramente en los distritos con el nivel

socio econdmico mas alto.

En cuanto a analizar el impacto de las variables

estructurales en el precio de los departamentos de Lima
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Centro se concluye que, la superficie es la variable
estructural que masimpacta en el precio de venta pues
dentro de las regresiones es la variable que posee el

coeficiente méas alto.

Los distritos en los que el impacto del nimero de
habitaciones aumenta el valor de venta del departamento
se debe a que los departamentos en estos distritos estan
destinados a familias numerosas que necesitan de mas
habitaciones que separen por areas los espacios de cada
miembro de la familia. Mientras que en Miraflores y
Barranco mientras mas habitacionesen estos sectores el

precio del departamento tiende a bajar.

Para 2019 el nimero de bafios deja de ser significativa para
los departamentos de LimaCentro pues para 2019 solo
presenta significancia en 4 distritos. Las razones que
producen que esta variable deje de ser significativa en
tantos distritos para el ano 2019 es que se homogeniceel
nimero de bafios por departamento, en base a una

estructura comun.

El nimero de espacios de estacionamientos incrementa el
impacto de esta variable en distritos como Barranco, Lince,

Surco y Miraflores. Indicando asi una necesidad de los
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demandantes de departamentos en estos distritos por un

estacionamiento pues cuentan con vehiculo particular.

La antigliedad de los departamentos para 2019 continua
siendo significativa, ademas con un nivel de confianza al
99%, al igual que en el ano 2009. Ademas, en base a su
coeficiente, para el final del periodo incrementa el impacto
en el precio de venta, pues ahora causa mayores
depreciaciones en los distritos de Barranco, Lince,

Miraflores, San Borja y San Miguel.
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