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Resumen

El presente articulo busca reflexionar acerca de la burbuja inmobiliaria en
Colombiay como este fendmeno puede impactar las diferentes entidades de manera
directa e indirecta vinculadas al sector y por su puesto como se afecta la poblacion
colombiana. El sector de la construccion presenta un crecimiento que toma
importancia en la economia del pais, en la generacion de empleo y fortalecimiento
de los ingresos de la poblacién, aportando asi al crecimiento de la economia y
mejorando la calidad de vida y la capacidad de compra de bienes y servicios de
los individuos. Esto a su vez permite robustecer el mercado mejorando la
expectativa de compra del consumidor, acarreando cambios de gran importancia

en los precios de los inmuebles que pueden ocasionar un desbalance de los costos
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y una posible una burbuja inmobiliaria. Sin embargo, el sector se ha visto
impactado de manera negativa por situaciones ajenas como lo refleja el DANE en
su encuesta anual del sector de la construccion donde se deja en evidencia el
incremento atipico en los principales insumos como el hierro, acero, malla
electrosoldada entre otros. Por los sobrecostos mencionados se haria inviable el
desarrollo de proyectos de vivienda de interés social (VIS) impidiendo la
negociacion de mas de 238.000 viviendas del segmento que se encuentran
actualmente prevendidas. El gobierno Nacional por su parte ha emitido politicas
socioecondmicas asociadas al sector que buscan mantener de manera positiva los

indicadores de la economia nacional.
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Abstract

This article seeks to reflect on the real estate bubble in Colombia and how this
phenomenon can impact the different entities directly and indirectly linked to the sector
and of course how the Colombian population is affected. The construction sector shows a
growth that takes importance in the country's economy, in generating employment and
strengthening the income of the population, thus contributing to the growth of the economy
and improving the quality of life and the purchasing power of goods and services of
individuals. This in turn makes it possible to strengthen the market by improving the
consumer's expectation of purchase, leading to major changes in property prices that can
cause an imbalance in costs and a possible real estate bubble. However, the sector has
been negatively impacted by external situations, as reflected by DANE in its annual survey

of the construction sector, which shows the atypical increase in the main inputs such as
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iron, steel, electrowelded mesh, etc. others. Due to the aforementioned cost overruns, the
development of low-income housing projects (VIS) would be unfeasible, preventing the
negotiation of more than 238,000 homes in the segment that are currently pre-sold. The
National government, for its part, has issued socio-economic policies associated with the

sector that seek to maintain the indicators of the national economy in a positive way.

Keywords: Real estate bubble, economy, sector immobilized.

Introduccion

El término de burbuja inmobiliaria hace referencia a un fenémeno econémico que
consiste basicamente en la especulacion o aumento significativo de precios finales de vivienda.
Esto quiere decir que cuando existe una demanda relativamente alta, se genera un crecimiento en
el sector y por consiguiente un aumento en la inversion, esto con la esperanza de obtener
ganancias significativas; pero dada la nocion de alto crecimiento la oferta supera la demanda, lo
que eventualmente hara que los precios disminuyan. (Oikos Inmobiliaria, 2021)

Uno de los ejemplos méas sonados de las tltimas décadas de este fenomeno, fue el que se
desarrollo en el afio 2008 en Estados Unidos, por el aumento de la demanda de bienes raices
debido la aprobacidon de los llamados créditos ninja, teniendo como caracteristica la no exigencia
de entrada de ingresos fijos y/o trabajos activos a los compradores, alentando la inversion e
incrementando un elevado nimero de construcciones, 1o que conllevo a encarecer los precios y
dificultar las condiciones de pago de obligaciones financieras desencadenando a una crisis
desproporcionada. (Oikos inmobiliaria, 2021)

El siguiente articulo presenta en primera instancia una breve Perspectiva del sector

construccion en Colombia, acto seguido se exhibe como la posible burbuja inmobiliaria esta
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afectando la adquisicion de vivienda, y a su vez cdémo ha estado perturbando el bolsillo de los
colombianos el cual se ha visto golpeado por la dificil situacion econémica, generada por la
pérdida de empleos, disminucion de salarios, paros nacionales y principalmente por la pandemia

del COVID19.

Por ultimo, se contextualizara si los factores que llevan a que la oferta supere la
demanda se debe en primera instancia a especulacion del inversionista en los precios de
lanzamiento de los diferentes proyectos de vivienda, sin tener en cuenta los requerimientos del
cliente cuando se da a la busqueda de una nueva compra. Encontrando un desequilibrio en la
formula (oferta - demanda) llegando al punto de que se debe realizar una disminucion de los
precios finales de los proyectos nuevos y asi cubrir los costos sin entrar a insolvencias

economicas

Breve Perspectiva del sector construccion en Colombia

En Colombia se ha generado desde los afios 90°s un crecimiento considerable en el sector
inmobiliario, esto debido a diferentes eventos que han marcado la historia del pais, siendo el caso
de los terremotos ocurridos en el eje cafetero en el afio 1995y en el afio 1999. La pandemia
generada por el COVID 19 que comenzo en el afio 2020, generd el aumento de subsidios para
mejoramientos y compra de inmuebles ofrecidos por el gobierno nacional a traves del fondo para
la reconstruccion del Eje Cafetero (FOREC) y subsidios para vivienda de interés social (VIS) y
no VIS, se crearon ademas expectativas al consumidor, que incentivan la compra de vivienda y
permiten un mayor crecimiento de la economia del pais (Cifuentes, 2020).

Camacol ha realizado varios llamados alertando al consumidor sobre el comportamiento
de los precios de la vivienda a nivel nacional. Mostrando un parte de preocupacion, por los

analisis estadisticos emitidas por el DANE en su encuesta anual del sector de la construccion,
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Censo de edificaciones, estadisticas de cemento gris, estadisticas de concreto premezclado entre
otros, donde se encuentran incrementos considerables en el precio de la materia prima, siendo
este el caso del hierro que presenta un aumento en su valor del 31.3%, y a la fecha es casi
imposible determinar hasta cuando y cudl puede ser el tope de dicha alza, por ende esta delicada
situacion afecta notoriamente la construccién de nuevos proyectos, lo que implica sobre costos
no establecidos trasladandose al cliente (Valora Analirik, 2021). Lo anterior puede desencadenar
posiblemente una especulacion en los precios finales de las viviendas en Colombia, llegando a

valores por metro cuadrado irreales formandose una burbuja inmobiliaria.

Analisis de la burbuja inmobiliaria en Colombia

La crisis actual del coronavirus y el rebote econémico posterior estan llevando al
mercado inmobiliario a dificiles situaciones que no se evidenciaban desde el afio 2008, cuando se
presento la detonacion de la burbuja inmobiliaria que dio paso a la gran recesion.

Dado el crecimiento del sector de la construccion se ha ayudado a poner de pie la
economia global y con este también se esta avivando un nuevo problema: las posibles burbujas
inmobiliarias”, Autores como Arando 2021 manifiestan que es necesario realizar evaluacion de
riesgos con el fin de evitar una posible crisis financiera como la presentada en el afio 2008.
(Aranda, 2021). Tras la pandemia del coronavirus, se han presentado llamativas disminuciones
en las tasas de interés, estimulos fiscales y amplias expectativas de recuperacion de la economia.

El teletrabajo se incorporé en el mundo actual cambiando las reglas de los hogares,
obligando a buscar espacios mas comodos adaptables a las exigencias de trabajo, los bancos por
su parte han participado en la post crisis mejorado las condiciones de los créditos y alivios a los

prestatarios, al igual, ha participado el gobierno incrementado los incentivos para compra de
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vivienda, sin embargo, se debe analizar hasta cuando el sector financiero y el sector estatal estan
en la capacidad de mantener los beneficios citados.

En los dltimos meses del afio 2020 se observé crecimiento de ventas de viviendas (VIS),
llegando a datos historicos, el Gobierno nacional anunci6é a mediados del afio anterior la entrega
de 200.000 subsidios para incentivar la compra y reactivar la economia de este importante sector
y por ende del pais en general, sin embargo, ¢considerando la actual crisis del coronavirus y la
crisis econdmica se genera una discusion crucial si en Colombia se esta formando o inflando una

burbuja inmobiliaria?

En el informe publicado por Valerie Cifuentes menciona que “el hecho de que se quiera
reactivar la economia a traves de la vivienda no implica que se vaya a formar una burbuja,
sugiere que se esta generando mayor valor agregado en la construccion en el corto plazo, a través
de ayudas del sector publico como privado, eso no implica una burbuja” (Cifuentes, ;Se esta
inflando una burbuja inmobiliaria en Colombia?, 2020). Se diria pues, que los Ultimos meses del
afio 2020 han venido acompafiados de una excelente politica de vivienda incrementando el
namero de unidades vendidas, dado lo anterior se evidencia un equilibrio econémico que

disminuye las posibilidades de un colapso o burbuja.

Como se afecta el bolsillo de los colombianos con la burbuja inmobiliaria

Cuando se inicia el segundo semestre del afio 2021 en Colombia El gremio de la
construccion en el pais, Camacol, emiti6 una alerta importante teniendo presente el indice de
Costos de Construccion de Vivienda del DANE, informe que relaciona incrementos anuales que

oscilan entre el 30% y 75% en insumos utilizados en la construccién como el hierro, acero,
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mallas electrosoldadas, entre otros. La alerta esta dirigida al sector de la construccion y sobre

todo a aquellas personas interesadas en adquirir vivienda (DANE, 2021).

El incremento de precio en la vivienda conlleva a reducir los niveles de consumo, esto
afecta sin duda de manera directa los hogares colombianos y genera pérdidas a los adquirientes.
Podemos citar como ejemplo significativo lo ocurrido en la crisis de finales del siglo XX, donde
los ingresos de los colombianos no incrementaban al mismo ritmo que la UPAC, dado lo anterior
una gran cantidad de hogares perdieron liquidez lo que llevo al no pago de los elevados costos,
incluso hubo situaciones de colombianos que debian devolver su vivienda ocasionando
frustracion e inconformidad con el gobierno y el sector financiero.

Por otra parte el estado Colombiano a través del ministro de Vivienda, Jonathan
Malagon, en sus Gltimas entrevistas reconocio que se esta revisando con detenimiento el costo
del acero, insumo que presenta un crecimiento atipico al igual que el precio del bulto de
cemento que se acerca a un costo de 28 mil pesos, los sobrecostos que estamos atravesando
afectan de manera negativa los proyectos de vivienda de interés social (\V1S), cuyo valor maximo
es de ciento treinta y cinco salarios minimos legales mensuales vigentes (135 SMLM), existen
238.000 viviendas de este segmento prevendidas, que no han iniciado su fase de construccion. Es
decir, “los inmuebles tendrian que asumir este sobrecosto el cual, en muchos casos, haria
inviable el desarrollo de los proyectos. No hay que olvidar que, por ley, las VIS tienen topes

anuales y un alza en los materiales pondria en jaque sus obras” (El nuevo siglo, 2021).

La vivienda de interés social ha sido fundamental para la reactivacion econémica, los
colombianos buscan la compra de este inmueble, dado, que esta mas cerca de su capacidad de

adquisicion. La construccidén ademas se ha convertido en una fuente de empleo directo e
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indirecto que mejora los indices de sostenibilidad, politicas sociales y econdémicas del gobierno
nacional. No obstante, se reitera que los elevados costos de los insumos pueden limitar o
demorar la construccién de las viviendas prevendidas trayendo consigo impactos desfavorables

para el empleo y la reactivacion econémica.

Factores a Supervisar que afectan a la demanda y la Oferta de vivienda

Para predecir una burbuja inmobiliaria debemos contemplar la relacidn existente entre las
variables de precio de vivienda y alquiler, precio e ingreso, precio e interés, son factores claves
dado que puede de llegar a presentar desequilibrio en las opciones anotadas, y crece el riesgo de
enfrentar una burbuja inmobiliaria, si los bancos empiezan a subir los intereses y encarecen los

créditos sin que exista una relacion directa con el ingreso se crea sefiales de colapso o burbuja.

Dando alcance al anterior enunciado se revisa uno a uno los siguientes factores; Precios
de la vivienda; en Colombia estos han presentado un crecimiento regular en los Gltimos 10 afios,
no se evidencia cambios subitos, sin embargo, se debe monitorear el indice de precios que
publica el Banco de la Republica, entre enero y septiembre de 2020 se desembolsé cerca de
83.000 créditos hipotecarios y operaciones de leasing habitacional, concentrados en su mayoria
en Bogota, Antioquia y Valle del Cauca, para observar sintomas de una burbuja inmobiliaria hay
que mirar de cerca en la cartera sintomas de endeudamiento excesivo y mora o cartera vencida,
que hasta el momento atin no se presentan”.

Las tasas de interés de vivienda en el afio 2021 han desarrollado un comportamiento
estable, es importante mencionar que para producir una burbuja debe presentarse un incremento

atipico en las tasas de interés que conlleve al no pago de las obligaciones financieras.
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Asi mismo la reactivacion de los diferentes sectores de la econémica ha permitido
disminuir el porcentaje de la poblacion que se encuentra desempleada, se deduce que con
empleos estables los hogares tienen la capacidad de cubrir los gastos de vivienda alejando la

posibilidad de una burbuja inmobiliaria.

Conclusion

Al especular sobre la burbuja inmobiliaria se puede producir un fenémeno de
incertidumbre lo que afectaria la inversion en el sector, generando asi temor en el consumidor y
retraso en las decisiones de compra con el fin de no incurrir en una compra con costos
desmesurados. Asi mismo el gobierno ha realizado esfuerzos significativos con el fin de lograr

una reactivacion positiva y confianza en el sector.

En un mercado estable se presenta un crecimiento ponderado entre las variables precio,
alquiler, crédito que permiten tener un equilibrio entre la oferta y la demanda del sector
inmobiliario, cuando se da lugar a la especulacion los agentes econémicos y los nuevos
compradores adquieren viviendas con el fin de venderla a precios mas altos, estas especulaciones
conllevan a un desequilibrio e inestabilidad de las variables que pueden desencadenar en una
posible burbuja inmobiliaria. Sin embargo, es importante mencionar que las causas de la burbuja
econdmica no se pueden establecer con certeza y es normal relacionar este fendmeno con la
especulacion de los agentes econdmicos, quienes creen saber cual es la tendencia y

comportamiento de los sectores; pretendiendo predecir los acontecimientos futuros.

Una vez analizado el mercado actual no podemos afirmar la existencia de una burbuja
inmobiliaria, sin embargo, podemos mencionar gue el sector de la construccién puede generar un

retroceso dado que los insumos prioritarios presentan incrementos desorbitantes ocasionando
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incrementos en las viviendas forjando obstaculos para las familias colombianas al momento de
adquirir vivienda. Es asi como a lo largo del articulo mencionamos la afectacion que esta
atravesando la vivienda VIS. También puede minimizar el desarrollo econémico del pais y el

momento positivo que se ha venido presentado en el marco actual de pos-pandemia.
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