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1. Introduccion

Este boletin trimestral tiene como objeto hacer seguimiento a los principales
indicadores del mercado de vivienda en Bogota y 12 municipios de la sabana
(Soacha, Chia, Cota, Cajica, La Calera, Sopd, Facatativa, Funza, Madrid y
Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyen los municipios de Tabio y Tenjo).

Se analiza el ciclo de la construccion, ventas, licencias, iniciaciones vy
culminaciones; vacancias; precios de la vivienda nueva y usada; y algunos
indicadores de cartera hipotecaria. Este seguimiento se realiza a la luz de las
condiciones macroecondmicas del pais y la ciudad.

La Secretaria Distrital de Planeacion (SDP) pone a disposicion de los interesados
en el tema del sector de la construccion, este Boletin, que esperamos sea de
utilidad.

2. Condiciones macroeconémicas

Existe una correlacion entre el desempefio econdmico del pais y el desempefio
econdmico de Bogota. Esto significa que si al pais le va bien, a la Capital también,
pero si le va mal, a la ciudad también. Asi las cosas, no se puede desconocer que
la pérdida de dinamismo que viene enfrentando la Capital se debe en parte a
factores macroecondmicos, el principal, la caida de los precios de las materias
primas, especialmente el petréleo. Si bien la ciudad no cuenta con un sector de
minas y canteras, como si lo tiene el pais, la caida del precio del barril desde
2014, ha afectado negativamente el sector, y en consecuencia el crecimiento del
pais, y de paso el de la ciudad. (Grafico 1)

El resultado del crecimiento del PIB de Bogota y del pais, del primer trimestre de
2016, evidencia que la economia continua perdiendo dinamismo. La capital crecio
2,7% en el primer trimestre del afo, levemente por encima del crecimiento de la
economia del pais, 2,5%.
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Grafico 1. Desempeiio econémico del pais y Bogota
(Variacion anual, | trim 2001- | trim 2016)
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Al analizar la dinamica econdmica desde la oferta, se evidencia que el motor de
crecimiento econdmico del pais y la ciudad, es el sector de servicios financieros.
En la capital este sector contribuy6 con 1,8 puntos porcentuales, de los 2,7 puntos
porcentuales de crecimiento del primer trimestre de 2016. Para el crecimiento del
pais, la contribucion fue 0,8 puntos porcentuales. Bajo las condiciones actuales de
creciente inflacion, altas tasas de interés y pérdida de dinamismo de la economia,
se desestimula la demanda de créditos y posiblemente se deteriore la calidad de
la cartera, factores que sin duda afecta negativamente al sector, evidencia de ello
es, la reduccion de la contribucion de esta actividad a la economia, Nacional y
Distrital.

En el primer trimestre del afio, la segunda fuente de crecimiento del pais, fue la
industria, sector que estuvo estancado durante el 2014, pero a finales de 2015,
gracias en parte a la devaluacion del peso, empez6 a recuperarse, y lleva tres
trimestres consecutivos contribuyendo positivamente al desempefio econémico del
pais. De los 2,5 puntos porcentuales de crecimiento del primer trimestre del afio,
0,6 puntos porcentuales fueron gracias a la produccion manufacturera. Mientras la
industria del pais ya va a completar un afio creciendo, la industria del Distrito
apenas empieza a mostrar signos de recuperacion, para el primer trimestre de
2016 el sector contribuy6 con 0,1 puntos porcentuales al crecimiento de la ciudad.

Los otros dos sectores que aportaron positivamente al crecimiento econdémico
fueron, servicios sociales y comercio, sin embargo, ambos sectores vienen
perdiendo participacién, tanto a nivel Nacional como Distrital.
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El sector de la construccion de edificaciones, que en buena medida depende de
los incentivos gubernamentales, como los subsidios a las tasas de interés,
también contribuy6 positivamente al crecimiento econdmico. En Bogota el unico
sector que resto al crecimiento de la ciudad, fue el sector de la construcciéon de
obras civiles. (Grafico 2)
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Grafico 2. Contribucion por sectores a la tasa de
crecimiento econémico de Bogota y el pais
(1 trim 2001- 1 trim 2016)
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Grafico 2. Contribucion por sectores a la tasa de
crecimiento econémico de Bogota y el pais
(1 trim 2001- | trim 2016)
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Debido a la caida en los precios del petréleo, hay menos divisas en el mercado y
como consecuencia se ha devaluado el peso, encareciendo asi los bienes
importados, lo que su vez ha afectado la inflacion, y deteriorado el bolsillo de los
hogares. El Banco Central, con el objeto de controlar el incremento de los precios
de la canasta familiar, viene subiendo las tasas de interés, lo que deteriora a un
mas demanda de los hogares, tanto de bienes como de recursos de crédito.
Evidencia de esto es el debilitamiento de la demanda interna, medida por el Dane,
y el deterioro de la confianza de los consumidores, medida por Fedesarrollo a
través del indice de Confianza del Consumidor (ICC) (Grafico 3)

Grafico 3. Dinamica de la demanda del pais
(I trim 2001- I trim 2016)
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El deterioro de la demanda y la confianza a nivel nacional es consecuente con lo
que sucede en la ciudad. Segun cifras de Fedesarrollo, la confianza de los
hogares bogotanos se encuentra en los niveles mas bajos desde que se tiene
informacion. Cada vez es mayor el porcentaje de hogares que sefalan que es un
mal momento para comprar viviendas, vehiculos y electrodomésticos. El deterioro
en la disposicion a comprar vivienda, es un tema de particular interés para la
administracion distrital, pues de mantenerse esta tendencia, se afectara
negativamente el sector de la construccion, particularmente el de edificaciones.
Sin embargo, segun el ultimo dato reportado por dicha entidad, a junio de 2016 la
confianza de los consumidores se encuentra en terreno negativo, pero presenta
una leve mejora. (Grafico 4).
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Grafico 4. Confianza de los consumidores bogotanos
(I trim 2001-II trim 2016)
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A la vez que se deteriora la demanda por vivienda, los precios de los inmuebles se
desaceleran. En términos reales los precios de la vivienda nueva vienen cayendo
en los ultimos dos trimestres, caida que también se debe a la creciente inflacion.
Esta pérdida de dinamismo de los precios era de esperar, dado que no era posible
mantener unas tasas de crecimiento como las alcanzadas en el 2012, niveles que
superaron ampliamente al crecimiento de la economia. (Grafico 5)

Grafico 5. Variables macroeconémicas de Bogota
(Variacion anual, | trim 2005- | trim 2016)
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Grafico 6. Variables macroecondmicas del Pais
(Variacion anual, | trim 2005- | trim 2016)

8 8,0
X 6 53
4
5 2,5
0
-2 ,3)
-4
TR T TR R T TR R T T R TR N R A R N R T T (T A TR (Y AT T
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 |16

emmm==p|B pais  ======|P\/N pais  ======|CCV pais ======|PC pais
Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP

Las condiciones macroeconémicas de la ciudad no son diferentes a las del pais,
(Gréfico 6), por lo que el panorama no parece muy alentador, especialmente para
la actividad financiera, el comercio, la industria y la construccion en la Capital.

Las condiciones sefaladas entre otros aspectos macroecondmicos, han llevado a
que las autoridades bajen sus pronosticos de crecimiento para el 2016. El
Ministerio de Hacienda en el Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) de 2015
proyecté una tasa de crecimiento de la economia de 3,8%, prondstico que se
redujo en el MFMP de 2016 a 3%. El Banco de Republica pronostica un
crecimiento del pais aun menor, corrige el pronéstico de 2,7% a 2,5%. A nivel
Distrital, el pronostico a la fecha es 3,7%, pero se espera se corrija a la baja
(Gréafico 7)

Grafico 7. Desempeiio econémico del pais y Bogota
(Variacion anual, 2001- 2016)
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Fuente: DANE. Nota. Los datos del 2016 corresponden a las proyecciones de crecimiento de los gobiernos
Nacional y Distrital. Calculos DEM-SDP

3. Ciclo de la construccion

Para comprender el funcionamiento del sector de la construccion, en particular el
relacionado con la construccidn de vivienda, se debe tener presente como
funciona esta actividad economica. Primero se abren las salas de venta, si el
proyecto es exitoso, en general, en seis meses se llega al punto de equilibrio, a
partir de ese momento se solicitan las licencias de construccion. Las curadurias
tardan, en promedio, entre cuatro y seis meses para entregar el permiso y una vez
se entrega, se inicia la obra, que en promedio tarda entre uno y dos afos para ser
terminada, segun el tamafo del proyecto.

De lo anterior se desprende que los metros cuadrados culminados deben ser
consistentes con el area que inicia obra, la cual debe contar con sus respectivos
permisos de construccion, las licencias, las cuales van a depender de las
dinamicas del mercado, esto es, de las ventas.

En el grafico 8A se presenta el area total licenciada e iniciada anualmente
(acumulado cuatro trimestres) para Bogota. Como es de esperar la magnitud del
area licenciada es similar a la iniciada, con lo que se evidencia que una vez se
aprueba la licencia se da inicio a la construccion, pero esto se presentd solo hasta
finales de 2010, momento a partir del cual, muchas de las solicitudes de las
licencias de construccion, son resultado de la anticipacion de los constructores,
para evitar someterse a nuevas normas, como la de sismo resistencia y la
modificacion excepcional del POT. Esto ultimo se demostré después del cuarto
trimestre de 2010, donde el area licenciada empezo6 a superar las iniciaciones, lo
gue ha llevado a la acumulacién de una cantidad de metros cuadrados aprobados
pendientes por iniciar obra. A la fecha, primer trimestre de 2016, se estima existe
un remanente de 4,7 millones de metros cuadrados, remanente que se ha venido
consumiendo, pues este llegd a ascender a 6 millones.

En el acumulado anual (Il trim de 2015 a | trim de 2016) se calcula que se
licenciaron 4,4 millones de metros cuadrados, cifra similar al area que inicia obra,
que fue 4,2 millones de metros cuadrados. Dado el remanente, si los
constructores deciden seguir consumiéndolo, y no piden mas licencias, lo que
deberia pasar en los proximos trimestres es que el area licenciada se ubique por
debajo de las iniciaciones, y se mantenga el area iniciada; sin embargo, en el
escenario que los constructores desistan de las licencias ya aprobadas, se
esperaria entonces que el area iniciada continue su tendencia decreciente, dado el
actual ritmo de ventas.

Por su parte, si lo que inicia obra se termina, se espera que en el 2016 se
entreguen terminados alrededor de 5 millones de metros cuadrados, y en el 2017,

11
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4,2 millones. Esto significaria un crecimiento del area terminada de 9,9% en el
2016, frente a 2015, y un descenso de 15,3% en el 2017, frente a 2016 (Grafico
8B).

Grafico 8. Area total licenciada, iniciada y terminada en Bogota
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2006- | trim 2016)
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Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP.

De los 5 millones de metros cuadrados que se espera se entreguen en el 2016, el
60%, esto es 3,1 millones de metros cuadrados, tendria destino residencial, que
comparados con la cantidad de metros terminados en el 2015, se esperaria un
descenso de 4,8% (Grafico 9B). Los metros terminados con destino no
residencial se espera asciendan a cerca de 1,8 millones, que comparados con 1,3
millones de metros culminados en el 2015, significaria un crecimiento de cerca de
40% (Grafico 10 B).

Grafico 9. Area residencial licenciada, iniciada y terminada en Bogota
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2004- | trim 2016)
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Grafico 10. Area no residencial licenciada, iniciada y terminada en Bogota
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2004- | trim 2016)
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Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP.

Al analizar los metros culminados de uso residencial por tipo de vivienda, se
evidencia que la caida se debe a la menor cantidad de metros terminados para
viviendas no VIS. En el 2015, para este segmento de mercado se entregaron
culminados 2,6 millones de metros cuadrados, que en numero de viviendas
equivalen a 23,5 mil soluciones habitacionales. Para el 2016 se espera que sean
entregados 2,4 millones de metros cuadrados, en numero de viviendas 21,5 mil
unidades habitacionales. Esto significa una caida de 3,1% en metros cuadrados y
una caida de 8,4% en unidades (Graficos 11y 12).

Grafico 11. Area no VIS licenciada, iniciada y terminada en Bogota
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2004- | trim 2016)

A. Area licenciada e iniciada B. Area iniciada y terminada
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Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP.
Grafico 12. Unidades de no VIS licenciada, iniciada y terminada en Bogota
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2004- | trim 2016)
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Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP.

A diferencia de lo que sucede con el segmento de vivienda no Vis, en el segmento
de vivienda VIS se espera un crecimiento en 2016 del area y de las unidades
culminadas, del orden de 5,7% y 10,8% respectivamente. Se espera se entreguen
en el 2016, 744 mil metros cuadrados que equivalen a 13,7 mil unidades
habitacionales. (Graficos 13y 14)

Grafico 13. Area VIS licenciada, iniciada y terminada en Bogota
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2004- | trim 2016)

A. Area licenciada e iniciada B. Area iniciada y terminada
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Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP.

Grafico 14. Unidades de VIS licenciada, iniciada y terminada en Bogota
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2004- | trim 2016)
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Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP.

Al desagregar la cantidad de metros cuadrados terminados para uso no
residencial, se evidencia que parte importante de lo licenciado se debe al
licenciamiento de oficinas y comercio (Grafico 15). De los 1,1 millones de metros
aprobados en el afo (agosto 2015- julio 2016), el 41% fue para oficinas, 22%
comercio, 17% educacion, el restante 20%, fue para hospitales, administracion
publica, industria, centros religiosos y sociales. Cabe senalar que segun la firma
Galeria Inmobiliaria, la oferta de inmuebles en este segmento de mercado se
encuentra por encima de la demanda.

Grafico 15. Area licenciada no residencial, por destino para Bogota
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(Acumulado 12 meses, enero 1999 - marzo 2016)
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Fuente: DANE. Calculos DEM-SDP.
4. Ventas de vivienda

Es importante tener presente que la solicitud de una licencia de construccion
refleja la intencién de construir, y que su aprobacion no implica que se realice
dicha construccién. Esto ha permitido que los constructores soliciten el permiso
para construir s6lo con el objeto de asegurar norma, esto se evidencia al observar
las brechas entre el area iniciada y licenciada, tanto en el mercado residencial
como en el no residencial, como se mostro en los graficos 9A y 10A, de la seccidn
anterior.

Parte del licenciamiento, desde finales de 2010 empez6 a responder mas a los
vaivenes de las normas, que a las reales dinamicas del mercado, razon por la cual
el licenciamiento dejo de ser un buen indicador para entender qué es lo que esta
pasando con la construccién vivienda, convirtiendo a las ventas sobre planos, que
es la intencion de compra, en el indicador lider, dado que este indicador esta
limpio de la intencién de los constructores de asegurar norma.

Evidencia de lo anterior es la baja correlacion que hay entre las ventas y las
licencias (0,24 en area y 0,23 en unidades), la baja correlacion entre las licencias y
la disposicion a comprar vivienda (0,22 en area y 0,2 en unidades), y la alta
correlacion entre las ventas y la disposicidon a comprar vivienda (0,61 en area y
0,59 en unidades). (Tabla 1)

Tabla 1. Matriz de correlaciones
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Ventas Licencias Ventas Licencias Icc
(Area) (Area) |(Unidades) | (Unidades) | (Balance)
Ventas (Area) 1
Licencias (Area) 0,24 1,00
Ventas (Unidades) 0,86 0,17 1,00
Licencias (Unidades) 0,23 0,95 0,19 1,00
ICC (Balance) 0,61 0,22 0,59 0,20 1

Fuente: ICC,Fedesarrollo; ventas, Galeria; licencias, Dane. Calculos propios.

Segun Fedesarrollo, desde diciembre de 2015, es mayor la proporcion de
personas que sefalan que es un mal momento para comprar vivienda frente a las
que consideran que es un buen momento, lo explica un ICC negativo, sin embargo
el indicador ha venido presentado mejorias, pese que aun se encuentra en terreno
negativo. En diciembre de 2015 el indicador llegd al nivel mas bajo de la historia,
con un balance negativo de 34 puntos; en junio de 2016, el balance se encuentra
en 6,2 puntos negativos. Esta mejoria en la disposicion a comprar vivienda se
refleja en las ventas. Después de observar una caida de las ventas, de 4,1% en el
2015, en lo corrido del afo, enero-junio, las ventas en la ciudad, presentaron una
dinamica positiva. Las ventas sumaron 14 mil unidades, 4,7% mas frente a igual
periodo del afio anterior. (Grafica 16)

Grafico 16. Disposicion a comprar vivienda en Bogota frente a las ventas
(Enero 2003 - mayo 2016)
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Fuente: Ventas-Galeria Inmobiliaria. ICC-Fedesarrollo. Calculos. DEM-SDP
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Se confirma una vez mas la relevancia de las ventas de vivienda nueva, como
indicador lider del sector, al observar la relacion de las ventas sobre planos con
las iniciaciones, lo cual se evidencia tanto en el mercado de vivienda VIS como no
VIS (Grafico 17). De las 14 mil unidades de viviendas vendidas en el primer
semestre del aio, el 48% fueron vivienda VIS, segmento que crecié 2,2% frente a
igual periodo anterior; y el restante 52%, vivienda no VIS, crecié 7,1%.

Grafico 17. Bogota. Unidades vendidas frente a las iniciadas
(Acumulado 4 trimestres, | trim 2004 — II trim 2016)
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Fuente: Ventas-Galeria Inmobiliaria. Iniciaciones-Dane. Calculos. DEM-SDP

Al analizar la dinamica de crecimiento de las ventas anuales, se evidencia la
recuperacion, tanto en Bogota como en la sabana. En los ultimos 12 meses (Julio
2015-junio 2016) las ventas de vivienda en Bogota ascendieron a 26,5 mil
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unidades, 5,7% mas frente a igual periodo anterior, en la sabana la ventas
alcanzaron las 25,3 mil unidades, 1,7% mas frente a igual periodo anterior.
(Grafico 18)

Grafico 18. Dinamica ventas de vivienda nueva en Bogota y la sabana
(Acumulado 12 meses, Ene 2004 — junio 2016)
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Fuente: La Galeria. Calculos DEM-SDP. Nota: La Sabana incluyen 12 municipios Soacha, Chia, Cota, Cajica, La Calera,
Sopo, Facatativa, Funza, Madrid y Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyen los municipios de Tabio y Tenjo.

Al desagregar la vivienda VIP de la VIS, se evidencia que el crecimiento en este
segmento se debe a la vivienda diferente a VIP. Los datos de La Galeria
Inmobiliaria muestran que la VIP viene perdiendo fuertemente participacion en el
mercado, tanto en Bogota como en la sabana. En los ultimos 12 meses, en Bogota
se vendieron 1.456 unidades (5,5% de las ventas totales en el afio en la ciudad),
lo que significd una caida del 30% frente a igual periodo del afio anterior (Grafico
19). En la sabana las ventas en este segmento alcanzaron las 1.241 unidades
(5% de las ventas totales en el afio en la sabana), lo que significo una caida del
57% frente a igual periodo del afo anterior (Grafico 20). Esto evidencia que el
desarrollo de proyectos de vivienda VIP por si solos, es decir debido a la dinamica
del mercado, es inexistente.

Grafico 19. Bogota. Ventas de vivienda nueva por rango de precios
(Acumulado 12 meses, enero 2006 - junio 2016)

A. Unidades B. Crecimiento anual
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Calculos SDP-DEM. Nota: La Sabana incluyen 12 municipios Soacha, Chia, Cota,
Caijica, La Calera, Sopd, Facatativa, Funza, Madrid y Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyen los municipios

de Tabio y Tenjo.

Grafico 20. Sabana. Ventas de vivienda nueva por rango de precios
(Acumulado 12 meses, enero 2006 -junio 2016)
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Calculos SDP-DEM. Nota: La Sabana incluyen 12 municipios Soacha, Chia, Cota,
Caijica, La Calera, Sopd, Facatativa, Funza, Madrid y Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyen los municipios
de Tabio y Tenjo.

Ahora bien, las ventas de vivienda se deben analizar a la luz de las necesidades
de los nuevos hogares. Al comparar las ventas de vivienda nueva frente a la
formacién de hogares anualmente en la regién' (Bogotd mas sabana), se
evidencia que las ventas se encuentran por debajo de las necesidades de los
nuevos hogares. Anualmente en la region se generan cerca de 70 mil nuevos
hogares, mientras que las ventas de vivienda nueva en la region alcanzan las 50
mil unidades, esto significa que se venden cerca de 20 mil unidades de viviendas
menos, de las que se requieren. (Grafico 21)

Grafico 21. Ventas de vivienda nueva vs nuevos hogares en la regiéon
(Acumulado 12 meses, enero 2003 — junio 2016)
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Célculos SDP-DEM. Nota: La sabana incluye los municipios: Soacha, Chia, Cota, Cajica, La
Calera, Sopd, Facatativa, Funza, Madrid y Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyeron los municipios de Tabio y Tenjo.

! El dato de formacion de nuevos hogares para Bogota se calcul6 a partir de las proyecciones de hogares del DANE. La
proyeccion de hogares para la sabana se calculdé como a partir de la proyeccion de hogares para Cundinamarca, pues esta
proyeccién no esta a nivel de municipios, por lo menos disponible en la pagina web del DANE. Por esta razén la proyeccion
de los hogares de los municipios de la sabana se calculé como el 60% de la poblacién del departamento.
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El panorama es distinto cuando se observa separadamente Bogota y la sabana.
En Bogota se generan anualmente cerca de 59 mil hogares, y las ventas de
vivienda nueva se contabilizan en 24 mil unidades, esto significa que se venden 35
mil unidades de viviendas menos de las que requieren los nuevos hogares
(Grafico 22A). En la sabana pasa lo contrario, se venden mas viviendas de las que
se necesitan. Se calcula que en la sabana se generan alrededor de 11 mil
hogares nuevos, y las ventas de vivienda nueva superan las 24 mil unidades

(Gréafico 22B).

Grafico 22. Ventas de vivienda nueva vs nuevos hogares, Bogota y sabana
(Acumulado 12 meses, enero 2003 — junio 2016)
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Célculos SDP-DEM. Nota: La sabana incluye los municipios: Soacha, Chia, Cota, Cajica, La

Calera, Sop6, Facatativa, Funza, Madrid y Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyeron los municipios de Tabio y Tenjo.

5. Vacancias

La recuperacion de las ventas de los ultimos meses se refleja en el indicador de
rotacién? tanto en la Bogota como en la sabana. En la capital si se mantuvieran
las ventas del ultimo trimestre, a junio de 2016, se requeririan cerca de seis meses
para vender la oferta disponible, mientras que en la sabana se requeririan cerca
de cinco meses.

Al desagregar el indicador por tipo de vivienda se evidencia el buen ritmo de
ventas de la vivienda VIS, frente a lo no VIS, tanto en Bogota como en la sabana.
En este ultimo segmento, la oferta disponible en promedio se vende en 10 meses
en Bogota, igual que en la sabana, donde la ventas han venido perdiendo
dinamismo desde finales de 2014.

2 . . . . . .
Mide el nimero de meses que tardaria en venderse la oferta disponible dada las ventas del trimestre.
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Grafico 23. Indicador de rotacion Bogota y sabana
(Enero 2005 - junio 2016)
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Calculos SDP-DEM. Nota: La sabana incluye los municipios: Soacha, Chia, Cota, Cajica, La

Calera, Sop6, Facatativa, Funza, Madrid y Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyeron los municipios de Tabio y Tenjo.

Grafico 24. Indicador de rotacion tipo de vivienda Bogota y sabana
(Ene 2005 — junio 2016)

A. No VIS B. VIS
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Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Calculos DEM-SDP. Nota: La sabana incluye los municipios: Soacha, Chia, Cota, Cajica, La Calera,
Sopo, Facatativa, Funza, Madrid y Mosquera. En septiembre de 2013 se incluyeron los municipios de Tabio y Tenjo.

Otro indicador que permite observar la dinamica de las ventas, es la proporcidn de
oferta terminada en manos del promotor. La firma Galeria Inmobiliaria calcula
que en la region, a junio de 2016, de las 26 mil unidades de oferta disponible, el
69% esta en preventas, 26% en construcciéon y 5% terminada, ésta ultima
asciende a 1.423 unidades, de las cuales el 18% corresponde a viviendas de
estratos 5 y 6, proporcion que a comienzos de 2013 no alcanzaba el 2%. Con esto
se evidencia que la oferta de vivienda supera la demanda en este segmento de
mercado. (Grafico 25)

Grafico 25. Proporcion de la oferta terminada de estratos 5 y 6 sobre el total.
(Enero 2013 — junio 2016)
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6. Precios de la vivienda

Desde finales de 2011, los precios de la vivienda se encuentran en sus niveles
mas altos desde que se tiene informacion, lo que se confirma a través de
diferentes fuentes de informacién como el Banco de la Republica, DANE y el DNP
(Grafico 26). Al analizar el crecimiento de los indices, se evidencia que mientras
los precios de la vivienda nueva se desaceleran desde el segundo trimestre de
2013, los de la vivienda usada empezaron a acelerarse desde el segundo
trimestre de 2015.

Hasta comienzos de 2014 la vivienda de estrato alto, estratos 5 y 6, venia siendo
adquirida como un bien de inversion, debido en parte, a su buen ritmo de
valorizacion. Teniendo en cuenta, ademas, que el apetito por la finca raiz crece a
un mayor ritmo que la oferta, y a la disponibilidad de ingresos de los hogares mas
adinerados, esto ha reforzado el crecimiento de los precios en este segmento, lo
que ha permitido que hoy lo precios se encuentren en los niveles mas altos de la
historia.

Segun la firma La Galeria, en la ciudad se viene incrementando la venta de
vivienda usada, lo que significa que entran al mercado viviendas que compiten con
la vivienda nueva, que, con el nivel de precios actual, ha llevado a que las ventas
en este mercado sean cada vez mas dificiles, como se pudo evidenciar con el
indicador de rotacion, especialmente para las viviendas de estratos 5y 6.

Los actuales precios de la vivienda nueva, conllevan a que los hogares opten por
demandar vivienda usada, debido a los menores precios de estas viviendas, pero
la mayor demanda de vivienda usada, asi como también el efecto contagio que
tienen los precios de la vivienda nueva sobre la usada, ha llevado al incremento de
los precios de ésta ultima. (Grafico 27)
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Grafico 26. indice de precios de vivienda nueva (IPVN y IPV, Bogota) y usada
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Fuente: Banco de la Republica (indice de Precios de la Vivienda Usada en Colombia, IPVU-BR), Departamento
Nacional de Planeacion (Indice de Precio de Vivienda nueva en Bogota, IPV-DNP) y el Departamento Nacional de
Estadisticas (Indice de Precios de Vivienda Nueva en Bogota IPVN-DANE). Nota: Deflactado por IPC de Bogota.

Calculos DEM-SDP.

Grafico 27. Evolucidn reciente de los precios de la vivienda nueva en Bogota

(Variacion anual, | Trim | 2011 — | Trim 2016)
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Calculos DEM-SDP.
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Los precios de la vivienda nueva se desaceleran en términos nominales y reales.
Al desagregar el indice de precios por estratos, se evidencia que la desaceleracion
de los precios se presenta en todos los segmentos de mercado (Grafico 28).

Grafico 28. Dinamica precios de vivienda nueva por estrato en Bogota
(I'trim 2011 — | trim 2016)
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Fuente: DANE. Nota: Deflactado por IPC de Bogota. Calculos DEM-SDP.
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7. Financiamiento

Cada vez es mayor la deuda de vivienda de los hogares colombianos. Segun
datos de la Superintendencia Financiera, el valor de la cartera hipotecaria a nivel
nacional, a precios constantes en el primer trimestre de 2016, ascendi6 a $32
billones, 21% mas frente igual periodo del afio anterior (Grafico 29).

La deuda de los hogares bogotanos también viene en ascenso, pero el ritmo de
crecimiento es menor al observado a nivel nacional. Segun datos del DANE la
cartera hipotecaria de Bogota en el primer trimestre del afio ascendié a $13
billones, que frente a igual periodo del afio anterior signific6 un crecimiento de
0,9% (Grafico 30)

Grafico 29. Cartera hipotecaria Pais y Bogota
(Pesos constantes, Il trim 1995- | trim 2016)
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Fuente: Calculos DEM-SDP.

Al analizar la cartera hipotecaria sobre PIB, se observa que para el pais este
indicador se viene incrementando, alcanzando en el primer trimestre del afio una
proporcion deuda/pib de 6%. A diferencia de lo que sucede con el pais, la cartera
frente al PIB en la Capital pierde peso, y presenta un valor en el primer trimestre
del afio de 9,4% (Grafico 30).
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Grafico 30. Cartera hipotecaria sobre PIB, Pais y Bogota
(I trim 1996- | trim 2016)
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Fuente: Calculos DEM-SDP.

Los indicadores de calidad de la cartera tanto del pais como del Distrito muestran
el buen comportamiento de los deudores. En Bogota, la cartera vencida pasé de
representar el 6% frente a la cartera bruta en 2008, a 1,7% en el primer trimestre
de 2016, nivel en el que se situan la cartera de la vivienda VIS y No VIS (Grafico
31).

Grafico 31. Calidad de cartera del Pais y Bogota
(I trim 1995 — | trim 2016)
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Fuente: Pais, Superintendencia Financiera. Bogota, Dane. Calculos DEM-SDP.
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8. Conclusiones

Después de alcanzar los niveles mas bajo de la historia en diciembre de 2015, la
disposicion a comprar vivienda a junio de 2016, sigue mostrando que es mayor la
proporcion de personas que consideran que es un mal momento para comprar
vivienda, frente a las que consideran que es un buen momento, sin embargo
empieza mostrar signos de mejora, en los ultimos meses. En diciembre de 2015
el balance fue de menos 34 y junio de 2016 fue de menos 6.

En la region, en el primer semestre del afio se vendieron 27 mil unidades, 6,2%
mas frente a las vendidas en igual periodo del ano anterior. De las 27 mil
unidades, el 52% se vendieron en Bogota, 14 mil unidades, lo que significé un
crecimiento de 4,7%; en los municipios se vendieron cerca de 13 mil unidades,
7,9% mas frente a igual periodo del afio anterior.

En lo corrido de afo (enero-junio) el unico segmento donde cayeron las ventas fue
en la vivienda VIP, que en Bogota cayd 37% y en la sabana 84%.

La oferta de vivienda terminada de estratos altos en manos de los promotores se
ha venido incrementando. A comienzos de 2013 la oferta de vivienda terminada
de estratos 5 y 6 era de menos del 2%, a junio de 2016 esta proporcién pasoé a
18%.

Mientras los precios de la vivienda nueva continuan desacelerandose, inclusive
caen en términos reales, los precios de la vivienda usada, empiezan a crecer de
forma acelerada.

La cartera hipotecaria sigue creciendo, sin embargo, este no es un indicador de

alarma en el corto plazo, pues a la fecha los hogares pagan sus deudas
hipotecarias, tanto en el mercado de vivienda VIS como no VIS.
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