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DESCRIPCION DE LOS CICLOS
DEL NEGOCIO INMOBILIARIO

1.~ IDENTIFICACION DE LOS AGENTES ECONOMICOS

Para hacer una descripcitin de los ciclos del  npegocio
inmobiliario e identificar algunos parkmetros para decidir bajar e
incluso  detener @1 nivel de actividad, es necesario detenerse
previamente en un anllisis de la identificacitn de 1los  agentes
econdmicas  gue intervienen en el mercado inmobiliaric (PGR de la
construccidn Inversidn Privadal.

1 g

E1 PGER de la construccitn esth constituida Py
Infraestructuras Privadas, Obras Pobliccas, Viviendas Piblicas vy
Viviendas Privadas.

El mercado  inmobiliaric que deseamos investigar en  la
Ioversifn en viviendas privadas. Segln datos del Departamento  de
Estudios e la Camara Chilena de la Construccidn, et b
representada en un 2,9% del PGR pals, o bién un 45%Z del PGE
construccitn,

Los  agentes que intervienen en el negocic  inmobiliaria,
son el  Demandante (interesados de adguiriv una vivienda) vy el
Ofrerente Empresarios, ligados al rubro de la construccidn.



<.~ DESCRIPCION DE LA CONDUCTA DE LOS AGENTES QUE INTERVIENEN

La desicitdn de adguirir una vivienda de parte el
demandante, estd ligada a muchas variables pero podemos menciconar
aquellas que me parecen de mhs relevancia.

La adquisicidtn de este bién, es una decisifn de inversifn
Y puede ser:

a) Adguirir un bién ralz para vivir
by Adguiriv un bién ralz para rentar

En el caso a) las variables mds importantes van a ser el
ingrescs, el acceso y costo del crédito bancario y el riesgon  de
endeudamiento en UF. en el largo plazo, teniendo  coms beneficico
econdmicoa el dejar de pagar arrviendo y como costo el ahorro vy el
dividendo.,

En el caso by, las alternativas para adguiriv el bién
ralz son de inversitn y dependen de las alternativas que tenga el,
mercado  financiero, vale decir, depositos a plazo, acciones,
pagar&s al Banco Central, etc y las ventajas tributarias actuales,
que  son la exencifn de impuestos a las  tranferencia de bienes
raices y DFLZ respecto a la no tributacifn por  los  ingresos
devengados de  arvendamientos v la rebaja en un 50% de  las
contribucicnes hasta 20 abMos.

En base a estas alternativas de inversiones financiervas,
se decidird a invertir en un bié&n ralz o en otra alternativa.

Tanta en &) coms en b) se enmarca dentro del  contexto
general de la economia gue le permite tener un grado de confianza
en los parametro macroecontmicos.

La decisidn de construiry una vivienda por  parte  del
Oferente (empresarioc), estard ligada a su estudico de demanda que
tenga y ella a su vez dependerd de las variables gque &1 intuya
para decidirse a ofrecer su producto que sabemos estard defasado
en el tiempo respecto a la curva de demanda estudiada. En esta
condicidn de escenario deberd tomar su decisifn de inversifin.



G FORMULACION DE UN MODELO QUE REPRESENTE EL NEGOCIO

INMOBILIARIOS.

En base a las diferentes variables de la economla, de
acuerdo, a lo indicado en el anewo No 1, se tratd de establecer el
PGE de la construccitn v las demhs variables macroecontmicas.

Fara establecer esta situacifin, se uasd la Funcidn
estadlistica de regresibn para poder encontrar alalin modeles  que
pudiera representar el PGR construccitn, con cada uwun de las

variables y/o con alguna conbinacibn de ellas.

Las variables a considerar en este modelo son:
= Inflacidn
Tasa de interes
= Nivel de desccupacidn
= Tasa de inversifn
= Variacihn de IPSA
= Nivel de remuneraciones

Se o el PGRC construccidng Cimc variable
dependiente y las demis variables como independientes, cada una vy
postericrmente grupos de ellos, teniendo diferentes conbinaciones.

Para desarrollar el modelo se  busch  infoarmacidn
estadlstica del PGER de la construccidn v demhbs variables
independientes en el Ranco Central vy en el Instrituto Nacional de
Estadlsticas. Con esto se planted un, modelo gue buscara la me jor
covrrelacidn lineal entre PGERC y las dembs variables y  con ello
podery encontrar el mejor  modelo que represente el Mnecpscio
inmabiliario, se tomd una muestra de 12 abos desde 13979 a 19390,
No se considerd como variable independiente PGE pals, dado gue el
PGRC de construccidin es parte integrante de PGERE pals.



4.1.- Anklisis y Resultados del Modelo

Agul  se acbserva gue la variable independiente gue
tiene una mejor corvelacidn lineal ( rE. ) es el ingreso.

Como comentarico  podemos  agregar  gque  cuando @l
ingress  aumenta la capacidad de compra de los demandantes.

El  programa de regresifn selecciond una serie de
modelos de los cuales el mis significativo es el que relaciond los
ingresos, la desocupacidn y la inversidn como los  parvametros  de
mayor relevancia.

FPGERC

i

~3,45 + 0,09 ¥ inver. - 0,74 % descup. + 0,75 % ingres:o.

Este modela se obtuvo con oun rE igual a 00,5139,

Be adjnta datos de variables consideradas

y
desarrollo de los diferentes modelos v osus resultados.



.- COMENTARIO DE LOS RESULTADOS

S  puede observar gue en 2l mejor modelo utilizado,
el ingreso es el parametro mhs relevante con oun vE o= 0,459,
sequido  de la desccupacidn con oun v2 = 0,178 v l,a inversidn  con
un v o= 0, 103,

Falta analizar en este modelo el efecto gue tiene el
factor tiempo en la variable dependiente PGRC al desplazar las
demas variables independientes.

En este caso creemos gue  podrian aparecer  obras
variables con mayor relevancia como puede ser la tasa de interes.

Finalmente y de acuerdo a las curvas gue se adjuntan
s puede observar que la actividad de la construccitn es  la
pPrimera en  caer ante variaciones de las demhbs variables
macraoecondmicas graficadas (inversibn, inflacidn, tasa de interes,
tasa de desocupacibn, ingresos), y la Lltima en reponervse.






A)  DATOS DE LAS VARIABLES CONSIDERADAS

PERIODO PGBC  INFLA INTER  INVER DESOC INGR  IPSA

19 23.90 38.90 16.88 15,60 13.60 48.90 71.39
80 23,80 31,20 12,23 17.60 10.40 30.20 35.1%
81 21.10 9.50 38.90 19.50 11.30 16.10 -63.20
82 -23.80 20,70 35.08 15.00 19.60 5.10 -24.96
83 -5.00 23.10 15.83 12.90 14.60 18.00 -10.30
84 .20 23.00 f1.3% 13,20 13.90 18.30 -12.38
85 16.10 26,40 11,05 14,80 12,00 28.80 61,79
86 1,30 17,40 7.6k 16.60 8.80 19.80 139.42
81 10.60 21.50 9,39 16.50 7.90 22.10 31.08
88 6,10 12,70 7.4k 17,00 6,30 17,50 35.68
89 12,70 21,40  9.27 20,40 5,30 25,20 135,90
80 2.50 27.30  8.32 21,90 5,70 33.80 29.59

B1) MODELOS CON UNA VARIABLE INDEPENDIENTE

B11) PGBC/ INFLA

Reqression Output:

Constant -3.1622
§td Err of Y Est 13,1317
R Squared 0,07707
Ho. of Observations 12
Deqrees of Freedom 10

X Coefficient(0.4817
§td Err of Coe0.5271



B12)

B13)

BI4)

B15)

PGBC/ INTER

Regression Qutput:

Constant 11,6438
Std Err of ¥ Est 14,0235
R Squared 0.03818
No. of Observations 12
Degrees of Freedom 10

¥ Coefficient(-0.251
§td Err of Coe 0,399

PGBC/ INVER

Regression Output:

Constant -17.851
Std Err of Y Est 13,5415
R Squared 0.10316
No. of Observations 12
Degrees of Freedom 10

X Coefficient(1.5468
Std Err of Coel. k422

PGBC/ DESOC

Regression Output:

Constant 22,3515
§td Err of Y Est 12,9625
R Squared 0.17821
Ho. of Observations 12
Degrees of Freedom 10

X Coefficient(-1.349
Std Err of Coe0.9164

PGBC/ INGR

Regression Output:
Constant -12.076
§td Err of ¥ Est 10,5161
R Squared 0.45913
No. of Observations 12
Degrees of Freedom 10

X Coafficient(0.8404
5td Err of Coe0.2885



816) PGBC/ IPSA

Regression Qutput:

Constant 5.87574
§td Err of ¥ Est 13,8866
R Squared 0.05686
No. of Observations 12
Deqrees of Freedom 10

X Coefficient(0.0661
§td Err of Coe0.0852



C) LOS MEJORES MODELOS EN BASE AL CRITERIO DEL MEJOR R

C1) MEJOR MODELO DE UNA VARIABLE INDEPENDIENTE

PGBC = -12,075 + 0,84¥INGR

2
Ro=  0.4591307

Regression Output:

Constant -12.016
§td Err of ¥ Est 10,5161
R Squared 0.45913
No. of Observations 12
Degrees of Freedom 10

X Coefficient(0.8404
5td Err of Coe0.2885

2) MEJOR MODELO DE DOS VARIABLES INDEPENDIENTES
PGBC = -1.54 - 0,78¥DESOC + 0,75¥INGR
2

R= 0.5131%)

Regression OQutput:

Constant -1.5461
Std Err of VY Est 10.5103
R Squared 0.51316
No. of Observations 12
Degrees of Freedom 9

I Coefficient(-0.781 10,7515
§td Err of Coe0.7772 0,30155



C3) MEJOR MODELO DE TRES VARIABLES INOEPENDIENTES
PGBC = -3.43 + O.09XINVER - 0.74%0ESOC + 0.75%INGR
2

R = 0.51395835

Regression OQutput:

Constant -3.4329
§td Err of ¥ Est 11,1456
R Squared 0.51395
No. of Observations 12
Degrees of Freedom 8

X Coefficient(0,0904 -0.7427 0,7502
5td Err of Coef,589% 1.0697& 0,3206

Ch) MEJOR MODELO OE CUATRO VARIABLES INDEPENDIENTES
PGBC = -1,438 -1,36¥INFLA - O, 11¥INVER + 0,26%DESOC + 1.63*INGR
2

R = 0.6317%

Regression Qutput:

Constant -1.4382
Std Err of Y Est 10,3712
R Squared 0.63175
No. of Observations 12
Degrees of Freedom 1

X Coefficient(-1.342 -0,1154 0.2863 1,6329
§td Err of Coe0,8971 1,48534 1,2098 0,661



es)

cs)

NEJOR NODELO DE CINCO VARIABLES INDEPENDIENTES

PGBC = 18,67 -1,29%INFLA - 0,98¥INVER - 0,38%0ESOC + 1,75%INGR - 0,07%IPSA

2
R = 0.6669

Regression Output:

Constant 18,6754
Std Err of ¥ Est 10,6539
R Squared 0.66692
Ho. of Observations 12
Degrees of Freedonm B

X Coefficient(-1.299 -0.9872 -0.381 1.7508 -0.077
Std Err of C0e0.9232 1.87827 1.4991 0.695 0.0967

HEJOR MODELO DE SEIS VARIABLES INDEPENDIENTES

PGBC=127.58+1, {18INFLA+1,98%INTER-6,56¥INVER-7.55¥DESOCHD, 728 INGR-0,08%IPSA

2
R = 0.7632

Regression Output:
Constant 121,583
§td Err of Y Est 9.8396
R Squared 0.76324
No. of Observations 12
Deqrees of Freedom 5

X Coefficient(1.1136 11,9898 -6.565 -7.558 0.7269 -0.082
Std Err of Coef.B8943 1,39513 4,2782 §5.219 0.963 0.0894



0) EL NODELO MAS SIGNIFICATIVO ENTRE TOOOS LOS MEJORES NODELOS

PGBC = -3.43 + 0.09*INVER - 0,74*DESOC + 0,75FINGR

2
R = 0.5139538



