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Resumen

El estudio analiza la dindmica del mercado inmobiliario en el estado de Florida y su relacion con
el financiamiento, la inversion extranjera y la asequibilidad de la vivienda en el periodo 2024-
2028. A traves de modelos de prondstico ARIMA y el anélisis de datos econdmicos y financieros,
se evallia la estabilidad del sector y sus posibles riesgos. Tres hallazgos principales destacan en
los resultados: (1) la relacion entre las tasas de interés y la accesibilidad a la vivienda, donde el
aumento en los costos de financiamiento ha reducido la capacidad de compra, afectando
especialmente a compradores primerizos y hogares de ingresos medios y bajos; (2) la influencia
de la inversién extranjera, que ha contribuido a la especulacién inmobiliaria y al incremento en
los precios de la vivienda, generando una menor disponibilidad de unidades asequibles; y (3) el
impacto de recientes cambios regulatorios en el sector, particularmente en la estructura de
comisiones y la intervencion en el mercado de alquiler, los cuales podrian modificar la liquidez y
la estabilidad de los precios en los proximos afios. Estos hallazgos contribuyen a comprender
cémo las condiciones econdmicas y las politicas regulatorias afectan la evolucién del mercado
inmobiliario en Florida, subrayando la importancia de implementar medidas que equilibren el
acceso a la vivienda con la estabilidad del sector y mitiguen los riesgos de una crisis a mediano
plazo.

Palabras Clave: Mercado inmobiliario, asequibilidad de vivienda, tasas de interés, inversion

extranjera, regulacién economica, Florida, modelos ARIMA.
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Abstract

This study analyzes the dynamics of the real estate market in the state of Florida and its
relationship with financing, foreign investment, and housing affordability in the period 2024-
2028. Using ARIMA forecasting models and an analysis of economic and financial data, the
research assesses sector stability and its potential risks. Three key findings emerge from the
results: (1) the relationship between interest rates and housing accessibility, where rising
financing costs have reduced purchasing capacity, particularly affecting first-time buyers and
middle- to low-income households; (2) the influence of foreign investment, which has
contributed to real estate speculation and increased property prices, leading to a reduced supply
of affordable housing; and (3) the impact of recent regulatory changes in the sector, particularly
in commission structures and rental market interventions, which could alter liquidity and price
stability in the coming years. These findings help us understand how economic conditions and
regulatory policies influence the evolution of Florida’s real estate market, highlighting the
importance of implementing measures that balance housing access with sector stability and
mitigate the risks of a medium-term crisis.

Keywords: Real estate market, housing affordability, interest rates, foreign investment, economic
regulation, Florida, ARIMA models.
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1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En un mundo cada vez mas interconectado, resulta evidente que debemos mantenernos
atentos a los cambios en los diferentes mercados globales, especialmente en aquellos
que pertenecen a las naciones que lideran cada regién.; de esta manera, la busqueda de
oportunidades se ha convertido en una estrategia clave para los inversores pues las

fronteras han dejado de ser obstaculos en el camino.

Para las naciones que dirigen o centralizan la actividad de una region, como es el caso
de Estados Unidos, la dependencia econdmica de otros paises se manifiesta en multiples
dimensiones. Esta relacion esta impulsada por la solidez econdmica, el desempefio
historico y las oportunidades que el mercado estadounidense ofrece en sectores clave.
Paises como México y Republica Dominicana dependen significativamente de las
exportaciones y el turismo provenientes de este mercado principal, mientras que, en el
caso de Colombia, las remesas enviadas desde Estados Unidos representan una fuente
importante de ingresos para muchas familias. Ademas, Colombia depende de la
inversidn extranjera directa de empresas estadounidenses en sectores como la mineria,
la tecnologia y el petréleo. Por ello, los paises monitorean continuamente los
acontecimientos en Estados Unidos, ya que cualquier cambio en sus mercados afecta
profundamente sus economias, subrayando la importancia de diversificar mercados y
fortalecer las economias locales. Como consecuencia, las fluctuaciones en un mercado
eje pueden desencadenar efectos en cadena, impactando el comercio, las inversiones, el
acceso a financiamiento y, en casos extremos, la estabilidad econdmica de los paises

que dependen de él.
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Segun Chomer (2024), en el &mbito inmobiliario, Estados Unidos presenta una amplia
gama de propiedades, desde residenciales hasta comerciales e industriales. Ademas, esta
variedad permite a los inversores diversificar sus carteras y mitigar riesgos, mientras
que la transparencia y seguridad juridica del sistema legal y regulatorio estadounidense

generan confianza entre los inversores extranjeros.

Para tener un contexto actual de la situacion en el mercado inmobiliario estadounidense
se debe recordar que a comienzos de este afio tal y como podemos recapitular de las
palabras de Barrera (2024), el mercado tomaba un buen rumbo debido a la caida en la
compra de vivienda del afio anterior alcanzando este su nivel mas bajo en los ltimos 30
afios debido a factores como la subida de los precios de vivienda, sin embargo sucedio
un hecho que cambiara el rumbo del mercado de manera potencial y es que sucedié un
fallé antimonopolio millonario en contra de la Asociacion Nacional de Agentes

Inmobiliarios o NAR por sus siglas en inglés.

Con el fin de tener una vision mucho mas amplia de esta situacion se presenta tras
revisar algunas fuentes un breve resumen de la situacion mencionada, y es que la NAR,
que representa a mas de 1.4 millones de agentes y corredores de bienes raices, ha sido
acusada de restringir la competencia al exigir a los agentes que compartan las
comisiones con los agentes que representan a los compradores. Este modelo de
comisiones compartidas ha sido criticado por limitar la capacidad de los consumidores

para negociar y ahorrar en los honorarios de los agentes.

El fallo judicial obliga a la NAR a modificar sus préacticas y a permitir que los agentes

ofrezcan servicios a los compradores sin tener que compartir comisiones. Este cambio
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podria abrir la puerta a nuevos modelos de negocios y a una mayor competencia en el
mercado inmobiliario. Como resultado, se espera que las comisiones entre agentes del
comprador y vendedor disminuyan significativamente, entre un 25% y 50% segln
proyecciones. Esto se traduciria en una caida de los precios de venta de las viviendas,
haciéndolas més asequibles para los compradores estadounidenses. Sin embargo, existe
la preocupacién de que ahora los compradores tengan que pagar ese porcentaje extra
directamente a sus agentes, en lugar de que sea parte de la hipoteca. Esto podria generar

un impacto negativo para algunos compradores.

Para obtener una vision mas detallada y precisa de lo que se espera en el futuro de este
mercado y de los comportamientos de los distintos agentes, se plantea la creacion de
este documento. Su propdsito es integrar variables no tradicionales cuya afectacion
resulta inminente al momento de tomar decisiones estratégicas. Entre estas variables se
incluyen factores como el cambio climatico, los salarios, los niveles de empleo, las
politicas gubernamentales, el valor de los seguros y el poder adquisitivo de las personas,
entre otros. A través de este enfoque integral, se busca construir un espectro que ilustre
un panorama posible, incorporando elementos criticos que suelen ser ignorados, pero

que tienen un impacto determinante en el desarrollo y comportamiento del mercado.
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2. JUSTIFICACION

Estudiar las fallas en el mercado inmobiliario estadounidense es una tarea de vital
importancia, ya que sus dinamicas no solo afectan directamente a la economia interna,
sino que también generan repercusiones significativas en otras economias
interconectadas. Estas fallas pueden impactar sectores clave como la construccion, los
servicios financieros y el comercio internacional, ademas de influir en las decisiones de
inversion, las politicas monetarias y la estabilidad econdmica de los paises que

dependen de este mercado.

El mercado inmobiliario desempefia un papel crucial en la estabilidad economica y
social de nuestro pais, y sus altibajos han tenido consecuencias que se extienden mucho
maés alla de las paredes de las viviendas. Cuando este mercado falla, la economia en su
conjunto se tambalea. Las ondas expansivas de la inflacion y las altas tasas de interés
pueden reducir drasticamente el poder adquisitivo de los compradores, lo que a su vez
desencadena una cadena de eventos que ralentiza el ritmo de las ventas y deja al
mercado en un estado de estancamiento. Pero las implicaciones van mas alla de los
nameros. Las fallas en el mercado inmobiliario también exacerban la desigualdad y
limitan el acceso a la vivienda. Cuando los precios se disparan y las opciones se
reducen, son los mas vulnerables quienes sufren las consecuencias mas duras. Y
mientras tanto, la construccion de nuevas viviendas en zonas verdes deja una huella

ambiental que no podemos ignorar.



UNIVERSIDAD

EAFIT

En el planteamiento del problema queda explicita la motivacidn de este trabajo: abordar
y establecer las expectativas de los diferentes publicos interesados en el mercado
residencial y comercial, asi como en los sectores relacionados, cualquiera que sea su
interés. Es importante aclarar que, aunque se consideren temas de caracter politico o
variables relacionadas con este ambito, el documento no tiene como objetivo tomar una
posicion en estos temas. El enfoque principal se centra en las variables economicas, que
son las que realmente resultan relevantes para comprender el comportamiento y las
tendencias de este mercado. Este enfoque permite garantizar un andlisis imparcial y

orientado a las dindmicas propias del mercado residencial y comercial.

Para analizar el futuro se buscara tener una retrospectiva general de lo sucedido en
algunas de las crisis mas similares que haya vivido el pais norteamericano, por lo que se
tomaran breves descripciones de ellas, ademas de dar una breve descripcién de las
circunstancias actuales, debido a que el propdsito de este documento es analizar el
comportamiento del mercado inmobiliario residencial y comercial en el estado de la
florida para el periodo de mediano plazo 2025-2030 que va a pasar con las viviendas y
con el mercado a través de diferentes variables, concentrdndose en el area de la Florida
debido a que es un estado que resulta significativo en las diferentes variables que se
buscan tener en cuenta (mencionadas con anterioridad); en especifico se busca ver si
algunas variables como el cambio climatico si tienen el impacto que se les atribuye en
este momento y que se dice que tendran en el futuro, al igual que las posibles

consecuencias que va a acarrear esta situacion.
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La estructura de este estudio se desarrollara de la siguiente manera: en primer lugar, se
abordaran los antecedentes clave en el mercado inmobiliario estadounidense,
centrandose en tres eventos principales: la pandemia, la burbuja inmobiliaria de la
década de 2000 y la crisis de las hipotecas subprime. A continuacion, se analizara la
importancia y la relacion de este mercado con Colombia y el contexto internacional.
Posteriormente, se presentara un breve analisis del problema, seguido por una revisién
de los pronosticos realizados por distintos autores. Finalmente, se expondré el
planteamiento de la metodologia utilizada, los resultados obtenidos y las conclusiones
derivadas del estudio. Esta estructura busca garantizar claridad y coherencia a lo largo

del documento.

3. OBJETIVOS

3.1. Objetivo general

Proyectar el comportamiento del mercado inmobiliario en el estado de Florida para el
periodo 2024-2028, con el objetivo de evaluar la posibilidad de una crisis inmobiliaria
inminente, considerando factores demogréaficos, econémicos y sociales que influyen en

la demanda, la oferta y la asequibilidad de la vivienda.

3.2. Objetivos especificos

1. Analizar los factores economicos y demograficos que influyen en la demanda de
vivienda en el estado de Florida, identificando las tendencias proyectadas para los
proximos cinco afios.

2. Evaluar la capacidad de compra y la asequibilidad de la vivienda en relacién con los
ingresos proyectados de los hogares, considerando posibles desafios en términos de

financiamiento y acceso a la propiedad.
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3. Determinar si existen riesgos significativos que puedan derivar en una crisis
inmobiliaria, analizando el equilibrio entre oferta y demanda, asi como el impacto

potencial de factores externos como tasas de interés y politicas econémicas.

4. ANTECEDENTES

4.1. Burbuja Inmobiliaria en la década de los 2000.
Desde su fundacién, los estados han buscado establecer instituciones que tengan como

objetivo controlar o regular las diferentes estancias a las que se proyecta o alcanza el
poder estatal, un ejemplo de estas instituciones es la Reserva Federal que ha participado
en la creacion de algunas de las mayores burbujas de la historia. Esto sucede cuando el
banco baja los tipos de interés, hay un exceso de efectivo en la economia, lo que hace
que a cualquiera le resulte relativamente barato pedir prestado, las consecuencias de

estos hechos se explican a través de las palabras de Nikolic (2023) donde explicaba que:

Esto crea una mala inversion en la economia porque, aunque no todo el mundo
tiene ideas rentables, mucha méas gente puede pedir prestado, lo que provoca la
formacién de una burbuja. Una vez que se considera que la economia se esta
recalentando, el banco sube los tipos de interés. Esto fuerza el estallido de la
burbuja y se produce una recesion econdmica, ya que gran parte de la mala
inversidn se va al garete y la gente ya no puede pedir préstamos tan baratos. Para
fomentar la recuperacidn, la Reserva Federal vuelve a bajar los tipos para

impulsar la inversion, lo que hace que se repita todo el ciclo.
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Esta burbuja afectd a mas de la mitad de los estados de EE. UU. Los precios de la
vivienda alcanzaron su punto méaximo a principios de 2006, pero comenzaron a caer
rapidamente en 2006 y 2007, lo que llevé a una crisis de ejecuciones hipotecarias y a la
eventual crisis financiera de 2008. Fue impulsada por tasas de interés bajas, practicas

crediticias laxas y especulacion excesiva.

4.2. Crisis Inmobiliaria del 2008.

Esta crisis es una de las méas notables y devastadoras en la historia reciente de Estados
Unidos. Se origind debido a la concesion de hipotecas de alto riesgo a prestatarios con
baja solvencia, lo que llevé a un aumento en las ejecuciones hipotecarias y a una caida
dréstica en los precios de la vivienda. La crisis culmind en una recesion econémica
global, afectando a millones de propietarios y a la economia mundial en general.
Parafraseando lo dicho por Zurita et al. En El Cotidiano una serie de acontecimientos

provocaron la crisis subprime e hicieron estallar la burbuja inmobiliaria:

1. La Reserva Federal incrementd la tasa de interés interbancaria, que actda como
referencia para el mercado crediticio, alcanzando un nivel de 5.25%.

2. La economia de Estados Unidos comenzo a desacelerarse.

3. La oferta de viviendas, tanto nuevas como usadas, empez0 a superar la demanda, lo
que llevé a una disminucidn en los precios de las propiedades.

4. Esta situacion generd una gran incertidumbre en los mercados, y se empez0 a
considerar que el impacto en el sector financiero y en la economia real podria ser

significativo.
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5. Como consecuencia, algunas instituciones bancarias comenzaron a colapsar,
especialmente aquellas con alta exposicidn a activos respaldados por hipotecas de alto
riesgo. La banca de inversion, en particular, fue duramente golpeada.

6. En un intento por recuperar parte de las deudas, se comenzaron a recibir inmuebles de
todo tipo como forma de pago por parte de agentes del mercado, lo que incentivo el
desarrollo de nuevos proyectos inmobiliarios con baja viabilidad econémica y

contribuyo aun mas al exceso de oferta.

El problema hipotecario original, que se creia limitado, se convirtio en una crisis de
mayor magnitud debido a la presencia de nuevos instrumentos financieros. Estos
productos estructurados habian sido adquiridos por agentes financieros de todo el
mundo, lo que hizo que la crisis hipotecaria se transformara en una crisis de todo el
sector financiero. EI impacto en las empresas financieras se traslado al resto de la
economia, principalmente debido a la restriccion en el acceso al crédito a través de los
canales tradicionales. En el fondo de la crisis hipotecaria subyacen tres problemas
fundamentales:

1. Labusqueda irracional de mayores ganancias: en un mercado inmobiliario en
crecimiento, donde se suponia que los bienes raices no bajarian de precio, todos
los participantes de este mercado asumieron riesgos cada vez mayores.

2. Laasimetria de la informacién: muchas de las decisiones se tomaron bajo una
gran incertidumbre, ya que los agentes no contaban con informacion completa

sobre los riesgos involucrados.
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3. Lavolatilidad de los tipos de interés: las bajas tasas iniciales impulsaron el
endeudamiento, pero su posterior aumento encarecio los pagos hipotecarios,
especialmente en los créditos de tasa ajustable. Esto elevd los impagos y
ejecuciones, afectando tanto a los hogares como a las instituciones financieras, y

agravando la crisis.

4.3. Pandemia COVID-19

La pandemia de COVID-19 ha provocado una fuerte depreciacion en el mercado de
oficinas de Estados Unidos, lo que ha generado perdidas significativas en bancos de
todo el mundo con exposicion a este sector. La evolucion futura del mercado dependera
de factores como la recuperacién economica, los cambios en las preferencias de trabajo

y las politicas gubernamentales de apoyo al sector inmobiliario.

Autores como Garcia (2021) concluyen que entre las lecciones que deja la pandemia
estan la combinacién de bajas tasas de interés y estancamiento generado por la
pandemia que autores como (Krugman, 2020) llaman la nueva normalidad (Krugman,
2020). Garcia explica que esta nueva normalidad de la economia estadounidense se
caracteriza por una trampa de liquidez (bajas tasas de interés y altos niveles de deuda)
mas una politica monetaria no convencional de largo plazo.

Frente al colapso financiero generado por la crisis hipotecaria y posteriormente por la
pandemia, los gobiernos y bancos centrales de todo el mundo implementaron una serie
de medidas extraordinarias para evitar una recesion mas profunda. Entre los principales
alivios financieros se encontraron las politicas monetarias expansivas, que incluyeron

recortes drasticos en las tasas de interés y programas de compra de activos a gran escala.
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Estas medidas buscaron estabilizar los mercados financieros, garantizar liquidez y
facilitar el acceso al crédito. Ademas, se implementaron estimulos fiscales directos
como transferencias a hogares y apoyos a empresas para sostener el empleo y el
consumo.

5. INTRODUCCION A LA PROBLEMATICA

La crisis inmobiliaria en Estados Unidos en 2024 se debe a varias causas relacionadas
entre si, a continuacion, se explicara y se daran citas que explican cada una de ellas. En
primer lugar, el aumento de las tasas de interés por parte de la Reserva Federal ha sido
un factor crucial.

Tal como lo menciona BanRep (2024) los bancos centrales de las principales economias
desarrolladas como lo es la americana detuvieron los incrementos de sus tasas de
politica, y sefialaron posibles recortes durante 2024. Lo anterior junto con unas mayores
expectativas de un escenario de soft landing, para mayor claridad segun Varo et al.
(1996) el termino soft landing se refiere a “una situacion en la que una economia o un
sector especifico experimenta una desaceleracion gradual y controlada después de un
periodo de rapido crecimiento o inflacion, sin entrar en una recesién o crisis econdémica
severa”. (p.1220). Que para el contexto del que se estd hablando seria algo como que las
tasas aumentan lo suficiente para desacelerar la actividad economica y llevar la
inflacion a la meta sin causar una recesion; como consecuencia, los préstamos
hipotecarios han encarecido. Este encarecimiento ha desalentado a muchos compradores

potenciales, reduciendo asi la demanda de viviendas.
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Otro aspecto importante es el exceso de inventario de viviendas en el mercado. Esta
sobreoferta ha llevado a una caida en los precios en diversas areas, creando un
estancamiento en las transacciones inmobiliarias. Muchos propietarios que adquirieron
viviendas durante la pandemia, cuando las tasas eran méas bajas, se encuentran ahora
atrapados en hipotecas que no pueden refinanciar sin perder beneficios econdmicos. En
los inicios de este afio 2024, el BanRep advertia que las decisiones de inversion de los
agentes podrian estar influenciadas por la expectativa frente a una desaceleracion
economica global (si bien la mayoria no descartaba una posible recesion en Estados
Unidos), las sendas de politica monetaria, la incertidumbre asociada al calendario
electoral en varias jurisdicciones, asi como a la evolucion de los conflictos geopoliticos,
lo que podria afectar no solo los precios de los activos financieros sino también la
liquidez y volatilidad.

Finalmente, la presion econdmica general también ha influido en la crisis. La
combinacion de altos costos de financiamiento, el exceso de oferta y las dificultades
economicas ha contribuido a la situacion actual del mercado inmobiliario, muchos
propietarios que compraron durante la pandemia, cuando las tasas eran mas bajas, ahora

se encuentran atrapados en hipotecas que no pueden refinanciar sin perder beneficio.
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6. IMPORTANCIA O RELACION CON COLOMBIA Y EL MERCADO
INTERNACIONAL
En los Gltimos afios, varios analistas y medios especializados han advertido sefiales de
vulnerabilidad en el mercado inmobiliario de Estados Unidos, incluyendo el aumento
sostenido de los precios de la vivienda, el endurecimiento de las condiciones crediticias
y el impacto de las altas tasas de interés fijadas por la Reserva Federal para contener la
inflacion. Estos factores han generado preocupacion sobre una posible correccion en el
mercado, similar a la vivida en 2008, lo que ha llevado a proyectar una nueva crisis
inmobiliaria en el mediano plazo. Esta crisis, de materializarse, tendria impactos
significativos tanto para Colombia como para el mercado internacional. Por ello, se
propone un analisis del caso colombiano dividido en tres fases: el Impacto Economico

Directo, los Efectos en el Mercado Inmobiliario, y los Aspectos Sociales y Migratorios.

A través de la historia Colombia ha estado atada a los ciclos econdmicos de Estados
Unidos por lo que al igual que como ocurrio con la crisis del 2008 y dada la relaciones
en los mercados financieros y la especulacion de activos, una nueva crisis en los
Estados Unidos influiria de manera negativa en la economia del pais a modo de
contagio financiero. Siguiendo por la misma linea de esta fase, debe de saberse que, si
los inversores percibirian inestabilidad en el mercado estadounidense, reduciendo asi su
exposicion a mercados emergentes, por lo que una crisis como esta desalentaria las
inversiones extrajeras en el mercado colombiano haciendo énfasis en los proyectos de

infraestructura y desarrollo.
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Entrando en la segunda fase, los posibles efectos que tendria en el mercado inmobiliario
colombiano, como se hablé en partes anteriores del documento La Reserva Federal de
Estados Unidos ante la crisis habria decidido aumentar las tasas de interés por lo que
dicha accién podria tener un efecto en cadena para los distintos bancos centrales de
América Latina incluyendo al de Colombia, una de las soluciones podria seguir la
tendencia para mantener a salvo sus respectivas monedas el costo de esto es el
encarecimiento de los créditos cosa que enfriaria el mercado inmobiliario local. Atado
esto esta el hecho de gque se avecina una posible recesion que perjudicaria la demanda
de vivienda en Colombia ya que el poder adquisitivo de las personas tenderia a
disminuir, y no solo eso, sino que con la disminucion en la inversion extranjera los
costos de financiamiento aumentarian y provocaria una ralentizacion de la construccion

y venta de viviendas.

Finalizando en la tercera fase, la crisis podria influir en los flujos migratorios entre
Colombia y EE. UU. Teniendo como fuente de comparacion y tomando algunas de las
ideas usadas por Correa-Cabrera (2024) si la economia estadounidense se ve afectada,
es posible que se reduzcan las oportunidades de empleo para todos los trabajadores
latinos en EE. UU., trayéndolo al contexto colombiano, esto podria disminuir las
remesas gue son vitales para muchas familias en Colombia. Esto podria tener un
impacto negativo en el consumo y la economia local. Como se hablaba anteriormente,
con la inminente crisis es posible que se despierte ciertos problemas en vivienda,
Bochkarova (2024) considera que uno de estos es la falta de viviendas asequibles, por lo
que siguiendo esta idea es posible que al atencién internacional centrarse en la crisis de

vivienda en EE. UU. podria generar presion de medios locales e internacionales sobre el
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gobierno colombiano para abordar sus propios desafios en este ambito, buscando
implementar politicas que mejoren la accesibilidad y disponibilidad de vivienda. A
pesar de que el analisis se concentré mayormente en las implicaciones para Colombia la
mayoria de los factores enunciados también afectarian al mercado internacional, debido

a las interconexiones profundas en las economias modernas.

7. METODOLOGIA

El modelo usado para el prondstico fue el ARIMA (AutoRegressive Integrated Moving
Average), que es una técnica estadistica muy usada en pronosticos de series temporales,
debido a su capacidad para identificar y modelar tendencias y fluctuaciones en datos
historicos (Hyndman & Athanasopoulos, 2018). Este enfoque combina componentes
auto regresivos, diferenciados e integrados, permitiendo capturar relaciones entre

valores pasados y proyectar valores futuros de una manera eficiente.

El modelo ARIMA fue elegido para este analisis porque los datos inmobiliarios
analizados muestran comportamientos ciclicos y tendencias a largo plazo, factores clave

que este tipo de modelo puede capturar y proyectar con precision.

El proceso que se siguid esta compuesto por varias etapas o fases. En primera instancia
se prepararon los datos, luego se realizd el ajuste de los modelos arima, y finalizé con la

generacion de prondsticos y la evaluacion de estos.
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La preparacion de los datos comienza con la seleccion de Variables y Sub Variables que
fueran relevantes para el mercado inmobiliario (Remitirse al Cuadro 1), luego se
transformaron los datos histdricos en series temporales que abarcaban los afios entre
2010 y 2023. Si bien en el analisis de series historicas es comin realizar un analisis de
los datos atipicos para identificar y gestionar valores extremos, en este caso particular se
optd por no excluir ni realizar un tratamiento especifico de estos datos. Esta decision
estd fundamentada en el propdsito del analisis, que busca reflejar, en la proyeccion
futura, no solo las tendencias generales del mercado, sino también la posible volatilidad
que pueden generar los periodos de alta inestabilidad. Los datos atipicos no se perciben
aqui como anomalias que distorsionen el analisis, sino como reflejos legitimos de
eventos histéricos extremos, como crisis econdmicas, ajustes en politicas
gubernamentales o cambios estructurales del mercado, que son parte integral de la

dindmica del sector.

Todo el prondstico se realizo en la herramienta de R, a continuacion, se presenta un
cuadro en el que se muestran las variables que se tuvieron en cuenta, ya las subvariables
de cada una de ellas son aquellas que se veran reflejadas en el pronostico y posterior
andlisis de los resultados. Es relevante agregar que toda la informacion ha sido
recolectada del sitio web oficial de Censos de Estados Unidos con un filtro especifico
en el estado de Florida, ya el resto del tratamiento a la informacion y a los datos fue

desarrollada via Microsoft Excel y RStudio.
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Aunque el modelo ARIMA es una herramienta solida para el analisis de series
temporales, su capacidad predictiva en el contexto del mercado inmobiliario presenta
limitaciones importantes. Dado que este mercado esté sujeto a una alta volatilidad,
influenciada por factores exdgenos como cambios en las politicas gubernamentales,
tasas de interés, ciclos econémicos y eventos imprevistos, el modelo es mas adecuado
para realizar pronosticos en el corto plazo. A medida que se extiende el horizonte
temporal del pronostico, la precision del modelo tiende a disminuir significativamente,
ya que ARIMA no incorpora variables explicativas externas que podrian mejorar la
capacidad de anticipar cambios estructurales o rupturas de tendencia. En este analisis, se
optd por mantener un horizonte de prediccién acotado, reconociendo que, en ausencia
de modelos méas complejos o de informacion complementaria, las proyecciones mas alla
de unos pocos afos pueden perder robustez. Esta limitacion debe tenerse en cuenta al

interpretar los resultados y tomar decisiones basadas en ellos.

La eleccion de variables es un paso fundamental en la construccion de cualquier modelo
de prondstico. En este analisis, se seleccionaron distintas dimensiones del mercado
inmobiliario con el objetivo de capturar tanto sus tendencias estructurales como sus
fluctuaciones ciclicas. Estas dimensiones se organizaron y sistematizaron en el Cuadro
1, donde se presentan los aspectos clave del mercado, las categorias relevantes extraidas
de las bases de datos oficiales del Censo de los Estados Unidos, y su justificacion en

términos de impacto sobre el comportamiento del mercado inmobiliario.
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El Cuadro 1 cumple una doble funcién. Por un lado, proporciona un marco conceptual

que guia la comprensién de las variables méas influyentes dentro del mercado

inmobiliario. Por otro lado, sirve como base para la transformacion de estas variables en

series temporales, insumo esencial para la aplicacion del modelo ARIMA.

Cuadro 1: Variables, Subvariables e Importancia:

Aspecto del Mercado
Inmobiliaric

Categoria Relevante

Importancia para el Mercado
Inmohbiliario

Cremanda de Viviends
Familiar

Household Type, Age of
Householder, Family Households

Identifica gue tipo de hogares s
propensos a adguirnir viviendas
unifamilizres, un indicador clave de La

demandsa futura.

Demands de Viviends
Asequible

Gross Rent as a3 Percentage of
Household Income (GRAPI)

sCidad de los
hogares para ascceder & viviendas

Permite prewver La

asequibles, un factor clave en La
estabilidad del mercado de alguiler.

Capacidad de Compra de

Wivienda

Educational Attsinment, Income
and Benefits

Ayuda s identificar los grupos
poblacionales con mayor poder
sdguisitivo, influyendo directamente en
las transacciones de compra de viviendas.

Asequibilidad de VWivienda
Propis

Selected Monthly Cwwner Costs
[SMOC), SMOCAPI

Anasliza la carga financiera gue enfrentan
los propietanios, un factor gue sfecta la
estabilidad del mercado de propiedad de

wivienda.

Cremanda de VWivienda en
Alguiler

Oocupants per Room, Housing
Tenure, Gross Rent

Identifica tendencias de cocupacion y
densidad, lo cual es crucial para evaloar la
demandsa y los riesgos de hacinamiento.

Dremands en SeEmentos
Especificos

Race and Hispanic or Latino Origin,
Household Sire

Permite entender Las diferencias
demograficas queimpactan las
necesidades de vivienda en diferentes
segmentos del mercado.

Demanda por Valor de
Propiedades

Walue

Proporciona una vision sobre como los
cambios en los valores de las
propiedades sfectan la capacidad de

compray la demandsa genersl.

Poblacion en Situacion de
Pobrezs

Percentsge of Families and People
Whose Income in the Past 12
Months is Below the Powverty Lewvel

Ayuda aidentificar las zonas y los grupos
wulnerables gue podrian reqguerir
intervenciones especificas en el mercado
de vivienda.

Situscion Laboral y
Demands

Employment Status

Muestra como los cambios en el empleos
v desempleoc afectan la demanda de
wivienda, un factor esencial paras
pronosticar el comportamiento del
mercado.

Elaboracion propia. Desarrollado en Excel y Adobe.
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Cada aspecto del mercado inmobiliario —como la demanda de vivienda familiar, la
asequibilidad, la capacidad de compra, la situacion laboral o la pobreza— se encuentra
representado por una o varias categorias estadisticas. Por ejemplo, variables como
Gross Rent as a Percentage of Household Income (GRAPI) o Selected Monthly Owner
Costs (SMOC, SMOCAPI) permiten evaluar la carga financiera de los hogares, un
elemento clave para analizar la estabilidad del mercado tanto en el segmento de alquiler

como de propiedad.

De igual manera, dimensiones socioecondémicas como el Employment Status o el
porcentaje de familias por debajo del nivel de pobreza aportan informacion relevante
sobre la capacidad adquisitiva de la poblacion y sus posibles restricciones para acceder
a una vivienda. A su vez, variables demograficas como Household Type, Race and
Hispanic or Latino Origin o Household Size permiten desagregar la demanda por
segmentos especificos, reflejando las diferencias en las necesidades habitacionales

segun grupo poblacional.

Una vez seleccionadas, todas estas variables fueron transformadas en series temporales
para el periodo comprendido entre 2010 y 2023, lo cual habilit6 la implementacion del
modelo ARIMA. Si bien este modelo no incorpora variables explicativas externas de
manera directa, la conversion de estas dimensiones en series historicas permite
aproximarse a sus efectos a través del comportamiento observado en los datos pasados.
Esta estrategia permite al modelo captar parte de la complejidad del mercado
inmobiliario, manteniendo al mismo tiempo la consistencia estadistica requerida para

generar prondsticos.
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Para el ajuste de los modelos ARIMA, se tom¢ cada serie temporal y con la funcion de
auto.arima() de R, se selecciond el mejor modelo ARIMA basado en los criterios AIC
(Akaike Information Criterion) y BIC (Bayesian Information Criterion). Se debe
entender que el uso de auto.arima() busca optimizar los valores de los parametros de

cada serie, buscando asi un equilibrio entre lo préctico y simple del modelo.

En esta fase, se llevo a cabo una evaluacion exhaustiva de los residuos generados por
cada modelo ajustado. Este analisis es fundamental para asegurarnos de que el modelo
ha capturado adecuadamente las dindmicas de la serie temporal y que, por ende, las

proyecciones que ofrece son confiables.

Una herramienta esencial en este diagndstico es la prueba de Ljung-Box. Esta técnica
estadistica, ampliamente reconocida en el ambito del andlisis de series temporales, se
utiliza para detectar posibles autocorrelaciones en los residuos del modelo (Box &
Ljung, 1978). La prueba evalUa si los residuos estan correlacionados entre si. Para ello,
calcula un estadistico basado en las autocorrelaciones de los residuos a diferentes
retardos (lags) y compara este valor con una distribucion chi-cuadrado. De esta manera,
se puede evaluar la hipétesis nula que sostiene que no existe correlacion entre los

residuos.
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Se evaluaron los residuos de cada modelo utilizando la funcion checkresiduals(). Un
modelo adecuado debe tener residuos aleatorios, sin patrones evidentes de
autocorrelacion. Los modelos que superan la prueba de Ljung-Box (p-value > 0.05) son
considerados adecuados para realizar pronosticos. Es importante tener en cuenta que la
evaluacion de los residuales es fundamental para validar la adecuacion de un modelo de
pronostico, asegurando que los errores sean aleatorios y no presenten patrones o
autocorrelaciones. Esto permite que el modelo capture correctamente la dindmica del

mercado inmobiliario y realice proyecciones confiables.

Si no se evaltan adecuadamente los residuales, los prondsticos del mercado podrian ser
inexactos, lo que podria resultar en una subestimacion o sobreestimacion de factores
clave como la demanda, la oferta o los precios futuros de las propiedades. Esto, a su
vez, podria distorsionar las expectativas sobre el comportamiento del mercado,
dificultando la planificacion de inversiones, politicas publicas y estrategias para

enfrentar posibles crisis.

Se generaron prondsticos para el periodo 2024-2028 utilizando la funcion forecast().
Estos prondsticos incluyen valores proyectados y sus intervalos de confianza que

permiten evaluar la incertidumbre en las proyecciones.

Se compararon los valores AIC y BIC de los modelos ajustados para seleccionar

aquellos que ofrecian mejor desempefio.

Se utilizaron herramientas de visualizacion como ggplot2 para graficar los prondsticos y

facilitar la interpretacién de los resultados.



UNIVERSIDAD

EAFIT

Quizé podria haber ciertas preguntas acerca de porque se eligié el modelo ARIMA por
encima de otros como el SARIMA, la justificacion del por qué se tomé dicha decision
radica en que las series temporales analizadas no presentaban patrones estacionales
claros. La estacionalidad es un fendmeno que ocurre a intervalos regulares dentro de
una serie temporal, como variaciones mensuales o trimestrales. Sin embargo, los datos
utilizados en este analisis tenian una frecuencia anual, lo que limita la posibilidad de

identificar patrones estacionales a corto plazo.

La prueba Augmented Dickey-Fuller (ADF) aplicada mostro que las series requerian
diferenciacion para ser estacionarias, pero no presentaban evidencia de estacionalidad
significativa. En funcion de estos resultados, los modelos ARIMA simples fueron

considerados los méas adecuados.

8. HIPOTESIS

La hipotesis sobre el mercado inmobiliario de Florida entre 2024 y 2028 que se tomé en
consideracion segun la investigacion previa, sugiere que este mercado experimentara un
crecimiento sostenido en la demanda de viviendas, impulsado por factores demograficos
y econdmicos, pero enfrentara desafios significativos relacionados con la oferta limitada
y las fluctuaciones en las tasas de interés. Se preve que Florida continle
experimentando un crecimiento demogréfico significativo, lo que incrementara la
demanda de viviendas, especialmente en regiones como Orlando y el suroeste del
estado. Segun el Bureau of Economic and Business Research de la Universidad de
Florida, se proyecta que la poblacion del estado supere los 25 millones de personas para

2031, con un promedio anual de 319,109 nuevos residentes entre 2024 y 2028.
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Ademas, la atraccion de inversores internacionales, particularmente de América Latina,
Europa y Asia, esta en aumento debido a las ventajas fiscales y el atractivo estilo de
vida en Florida. El mercado inmobiliario de lujo en Miami, por ejemplo, ha captado
aproximadamente el 25% de los 40 billones de délares que ingresan a EE. UU. desde el
extranjero, consolidandose como un centro estratégico para diversificar portafolios y

maximizar el retorno de inversion.

9. RESULTADOS

Para facilitar la comprension de los resultados del pronostico realizado, el analisis se ha
dividido en dos partes: en primer lugar, se presentan las graficas que ilustran las
proyecciones de las variables clave; en segundo lugar, se desarrollan las conclusiones
que pueden extraerse a partir de lo observado en dichas graficas. No obstante, para
enriquecer la interpretacion de cada una de ellas, su explicacion estara acompafada por
referencias cruzadas a las demas variables proyectadas. De este modo, se busca

proporcionar un analisis méas integral y contextualizado.

Dentro del conjunto de variables proyectadas, una de las mas relevantes es el ingreso
mediano por hogar, el cual presenta una tendencia descendente sostenida entre 2024 y
2028, como se observa en la grafica correspondiente. Esta disminucion progresiva se
produce en un contexto donde otras variables, como la fuerza laboral civil y la cantidad
de personas empleadas, muestran un crecimiento constante. Esta relacion entre mayor
participacion laboral y caida del ingreso permite observar una tension estructural entre

empleo y poder adquisitivo.
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Gréfica 1: Prondsticos Inmobiliarios: Ingreso Mediano por Hogar (2024-2028):

MEDIAN HOUSEHOLD INCOME (DOLLARS)
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Elaboracién propia. Desarrollada en R Studio

La presencia de esta divergencia resulta significativa al considerar las condiciones
actuales del mercado inmobiliario, en donde factores como las tasas de interés, la
disponibilidad de crédito y la inversion en vivienda han condicionado el acceso a la
propiedad. Tal como ha sido sefialado por Ortega (2025), la desaceleracion de la
inversidn institucional y las restricciones en el financiamiento han limitado el

dinamismo del sector, lo cual se alinea con el comportamiento proyectado del ingreso.

Por su parte, las gréaficas de viviendas ocupadas por propietarios y de unidades de
alquiler muestran trayectorias de crecimiento, aunque con diferentes ritmos. Esta
evolucidn se relaciona con los cambios recientes en los patrones de demanda
habitacional, que han sido influenciados por factores como el trabajo remoto y los

movimientos migratorios internos hacia zonas suburbanas.
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El comportamiento del ingreso mediano se convierte asi en un factor determinante para

comprender el equilibrio entre propiedad y alquiler en los préximos afios.

En ese sentido, el andlisis de estas variables en conjunto permite identificar dinamicas
complejas que afectan la oferta, la demanda y la capacidad de acceso a la vivienda,
tanto a nivel local como con implicaciones mas amplias sobre los flujos de inversién y

las decisiones de planificacion urbana.

Grafica 2: Prondsticos Inmobiliarios:

Ingreso Promedio de los Hogares con Ingresos (2024-2028):

MEAN HOUSEHOLD INCOME WITH EARNINGS
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Elaboracion propia. Desarrollada en R Studio

El comportamiento del ingreso promedio de los hogares con ingresos muestra una
tendencia ascendente entre 2024 y 2028, segun lo refleja la grafica correspondiente.
Este crecimiento progresivo contrasta con la disminucion observada en el ingreso
mediano, lo que sugiere una posible ampliacion en la desigualdad de ingresos entre los
hogares, especialmente si se considera que el promedio puede estar influido por valores

extremos dentro de la distribucidn.
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Este tipo de comportamiento suele ser indicativo de un entorno en el que ciertos
segmentos de la poblacién incrementan sus ingresos, mientras que otros no logran
seguir el mismo ritmo, lo cual puede tener efectos diferenciados sobre la demanda de
vivienda por rango de precio. De hecho, las proyecciones muestran un crecimiento
sostenido en la demanda de propiedades dentro de los rangos medios de valor, lo que
podria estar asociado al comportamiento de los hogares que mantienen o mejoran su

capacidad adquisitiva.

A la par, otras variables como el crecimiento del total de hogares y de la poblacion en
edad laboral también muestran trayectorias ascendentes, lo que refuerza la expectativa
de una mayor presion sobre la demanda de vivienda, tanto en propiedad como en
alquiler. Sin embargo, la coexistencia de un ingreso promedio creciente con un ingreso
mediano decreciente introduce un matiz importante: la mejora de ingresos no esta
distribuyéndose de forma homogénea. Esto puede traducirse en una demanda mas
polarizada y en mayores desafios para la planificacion habitacional orientada a los

hogares de ingresos medios y bajos.

Por su parte, las proyecciones del alquiler bruto como porcentaje del ingreso y de los
costos mensuales de los propietarios también presentan tendencias al alza, lo que puede
presionar a los hogares en términos de gasto habitacional. La evolucion del ingreso
promedio, en este contexto, debe analizarse con cautela, ya que su incremento no
necesariamente implica una mejora generalizada del poder adquisitivo si no se

acompafia de un crecimiento paralelo en los ingresos medianos y per capita.
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Gréfica 3: Prondsticos Inmobiliarios: Unidades de Vivienda sin Hipoteca (2024-2028):

HOUSING UNIT WITHOUT A MORTGAGE

2,580,000.00
2,560,000.00
2,540,000.00
2,520,000.00
2,500,000.00
2,480,000.00
2,460,000.00

2,440,000.00
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Elaboracion propia. Desarrollada en R Studio.

Dentro del analisis por subgrupos demogréficos, la proyeccion para las unidades de
vivienda sin hipoteca muestra una tendencia descendente sostenida entre 2024 y 2028,
segun lo indica la grafica correspondiente. Esta disminucion puede estar asociada a una
creciente dependencia del financiamiento hipotecario para acceder a la vivienda, lo cual
es coherente con el comportamiento observado en otras variables, como el aumento
proyectado en las unidades con hipoteca. En un contexto de costos crecientes en el
mercado inmobiliario y presion sobre los ingresos medianos, este cambio puede estar
reflejando un ajuste en las estrategias de adquisicion de vivienda, particularmente entre

hogares que anteriormente podian optar por la compra sin deuda.



UNIVERSIDAD

EAFIT

Este comportamiento resulta especialmente relevante si se considera en conjunto con los
pronosticos de grupos demograficos como los hogares familiares, las familias de parejas
casadas, o los hogares de dos personas, que proyectan estabilidad o crecimiento, lo cual
sugiere que la demanda habitacional se mantendrd, pero con mayor exposicion al
crédito y a sus condiciones. En este sentido, las unidades sin hipoteca en descenso
pueden también relacionarse con restricciones estructurales en el acceso a la propiedad
plena, en un entorno en el que el financiamiento se vuelve una condicion casi

indispensable para adquirir vivienda.

Grafica 4: Prondsticos Inmobiliarios:

Poblacién con Titulo Universitario o Superior (2024-2028):

BACHELOR'S DEGREE OR HIGHER
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Elaboracion propia. Desarrollada en R Studio
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La proyeccidn para la poblacién con titulo universitario o superior muestra una
tendencia descendente hasta 2026, seguida de una estabilizacién hacia 2028. Este
comportamiento puede interpretarse mas alla de una simple estadistica educativa, ya que
tiene implicaciones directas sobre el perfil socioecondmico de los hogares y su

capacidad de insercion en el mercado inmobiliario.

En un nivel mas humano, una menor proporcion de personas con educacion
universitaria puede estar vinculada con dificultades en el acceso a empleos mejor
remunerados, lo cual repercute directamente en la posibilidad de formar un hogar,
acceder a crédito o adquirir una vivienda digna. Esta dinamica se vuelve especialmente
relevante si se considera que los titulos universitarios suelen representar, para muchas
personas, la principal via de movilidad social y una herramienta para alcanzar

estabilidad habitacional.

Este comportamiento también se conecta con la estabilidad proyectada en los hogares
conformados por parejas casadas, asi como con el crecimiento de hogares de dos
personas, que mantienen una demanda constante. Sin embargo, si una parte significativa
de estos hogares experimenta una reduccion en sus credenciales educativas, podrian
enfrentar mayores barreras estructurales al momento de buscar vivienda en mercados

con alta valorizacion o costos crecientes.

Por otro lado, el vinculo entre educacién y condiciones de vivienda también se
manifiesta en las categorias de ocupacion por habitacion. El aumento en la proporcion
de hogares con 1.01 a 1.50 ocupantes por habitacion puede ser una sefial de mejora en la

calidad habitacional, pero el crecimiento de la categoria 1.51 0 mas ocupantes por
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habitacion advierte sobre persistencia del hacinamiento, especialmente en segmentos
poblacionales que podrian estar limitados por menores niveles de formaciéon y menores

ingresos.

Ademas, el grupo de 35 a 44 afios, tradicionalmente activo en el mercado de compra de
vivienda, muestra una recuperacion hacia el final del periodo. Este repunte podria estar
asociado con personas que alcanzan mayor estabilidad laboral o financiera tras haber
enfrentado trayectorias educativas mas prolongadas o interrumpidas. Sin embargo, si el
acceso a la educacion superior se restringe, la capacidad de compra de este grupo podria

verse afectada en el mediano plazo.

En este contexto, la tendencia educativa se convierte en un factor estructural que
atraviesa muchas otras variables demograficas: desde la capacidad de los graduados de
secundaria para acceder a vivienda, hasta la estabilidad de los hogares familiares y la
evolucidn de los hogares unipersonales o los jovenes menores de 35 afios, todos ellos
sensibles a las condiciones de empleo e ingreso que suelen estar determinadas, en parte,

por el nivel de formacion académica.

En conclusion, los prondsticos inmobiliarios para el periodo 2024-2028 presentan un
escenario de crecimiento en la demanda de vivienda, pero también revelan importantes
desafios econdmicos y sociales que deberan ser abordados para asegurar un mercado
inmobiliario sostenible e inclusivo en el futuro. La implementacion de politicas publicas
que fomenten la construccion de viviendas asequibles y accesibles sera clave para
garantizar un acceso equitativo a la vivienda, especialmente para los grupos mas

vulnerables de la sociedad.
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10. CONCLUSIONES

El mercado inmobiliario de Florida enfrenta un ajuste estructural, donde la
estabilizacién de tasas de interés podria mejorar la accesibilidad a la vivienda, pero
persisten desafios en asequibilidad y financiamiento. La escasez de oferta y el
encarecimiento del crédito han dificultado la compra de vivienda, afectando

principalmente a compradores primerizos y de ingresos medios y bajos.

A diferencia de la crisis de 2008, el problema actual no se debe a un colapso financiero,
sino a restricciones en el acceso a la propiedad debido a factores econémicos y
regulatorios. Segun Andrés Ortega (2025), ademas del impacto de las tasas de interés, la
caida en la inversion institucional ha limitado el financiamiento en bienes raices,

reduciendo el dinamismo del sector (ver Anexo 1).

Los cambios en la demanda también son clave. Ortega (2025) sefiala que el auge del
trabajo remoto ha impulsado la compra de viviendas suburbanas, mientras que la
incertidumbre en el mercado residencial ha redirigido inversiones hacia infraestructura

logistica y centros de datos (ver Anexo 1).

La crisis inmobiliaria en EE. UU. tiene repercusiones internacionales, especialmente en
economias como Colombia. La reduccidn en la inversion extranjera podria desacelerar
el sector inmobiliario, impactando el acceso al crédito y la estabilidad econémica del

pais (Ortega, 2025) (ver Anexo 1).
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Ante este panorama, es fundamental fortalecer el acceso a financiamiento asequible
mediante programas que faciliten la adquisicion de vivienda y fomentar la construccion
de viviendas de interés social, permitiendo reducir la brecha de asequibilidad. La
estabilidad del mercado también depende de la confianza del consumidor, por lo que
resulta clave consolidar el acceso a seguros de propiedad que protejan a los propietarios
ante desastres naturales y riesgos financieros. Un sistema de aseguramiento eficiente
reduce la incertidumbre en el mercado y previene liquidaciones masivas de propiedades

en tiempos de crisis, evitando asi una mayor volatilidad en el sector.

Ademas, se requiere una regulacion mas estricta sobre la inversion especulativa en
bienes raices. La implementacion de impuestos progresivos sobre la inversion extranjera
y la tenencia de propiedades desocupadas ayudaria a evitar la acumulacién de viviendas
con fines puramente financieros, asegurando que los residentes locales no sean
desplazados por la especulacion inmobiliaria. EI mercado de alquiler también necesita
mecanismos de regulacion para mitigar el impacto de la inflacion en las rentas y evitar
una presion excesiva sobre los hogares de ingresos medios y bajos, garantizando asi un

acceso mMas equitativo a la vivienda.

Por otro lado, el desarrollo de infraestructura en zonas con alta demanda resulta esencial
para garantizar un crecimiento urbano sostenible. La expansion de redes de transporte,
servicios publicos y espacios habitacionales bien planificados permitira absorber el
crecimiento poblacional sin que ello suponga una presion adicional sobre la oferta de

vivienda.
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Finalmente, en mercados emergentes como Colombia, la estabilidad del sector
inmobiliario dependera de la capacidad de reducir la dependencia de la inversion
extranjera y fomentar el financiamiento interno. Fortalecer la inversién nacional,
diversificar fuentes de financiamiento y promover proyectos de vivienda con esquemas
de financiamiento mixto permitira generar un mercado mas resiliente, capaz de
enfrentar la volatilidad del capital externo y garantizar el acceso equitativo a la

propiedad.
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https://es-us.finanzas.yahoo.com/noticias/el-mercado-inmobiliario-actual-tiene-ecos-de-una-epoca-oscura-142337210.html?guccounter=1&guce_referrer=aHR0cHM6Ly93d3cucGVycGxleGl0eS5haS8&guce_referrer_sig=AQAAAMis8fg_-pr65Ev7UJJCaIfe2635Zt9JSecMg6TlEMTNvrPxVZk-LLmB-kUumUzNpUf8I-RJYGJ6Lbx_Fr9tzZZYkEGy6U2GNPPOdTC92C-2mbZTKzK2m9jaqXmZ_VJw3YsH4ymjAhbo8WUD7Pw8zRVNB8FUz26KoFcb3UuLvX7J
https://www.redalyc.org/articulo.oa?id=32512739003
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12. ANEXOS

ANEXO 1: ENTREVISTA A EXPERTO EN EL TEMA - SENOR ANDRES
ORTEGA- GRUPO SURA:

- ¢ Cual es la situacion actual del mercado inmobiliario en Estados Unidos?
(Incluyendo precios de viviendas, tasas de interés, oferta y demanda, y tendencias

generales).

Historicamente los retornos de inversion en el sector inmobiliario se han logrado gracias
a niveles bajos de costo de financiacion, esta situacion permitio la expansion y
consolidacion de nuevos segmentos de Real Estate generando una contribucion directa
apalancada principalmente por la ingenieria financiera que permitia la adquisicion de

activos con apalancamiento a bajo costo.

Tras la pandemia C-19, los gobiernos trataron de corregir la subida de los niveles de
inflacion subiendo las tasas de interés, esta situacion encarecio el costo de financiamiento
y en especial el costo de construccion de proyectos inmobiliarios y de infraestructura,

comprimiendo los retornos del tipo de activo.

Adicionalmente, los inversionistas institucionales, que han sido jugadores claves en la
financiacion via capital y deuda de los activos inmobiliarios, también ha sufrido coletazos
de la pandemia, pues los malos retornos percibidos en sus portafolios de activos
tradicionales como la renta fija y acciones, que en teoria son liquidos, afectaron la
disponibilidad de recursos direccionados a activos menos liquidos como los de Real
Estate e Infraestructura, comprimiendo de esta manera otra fuente de financiacion del

sector.

Las restricciones de disponibilidad de capital, via deuda o capital patrimonial, han
resultado en una menor dinamica transaccional que evidencia incertidumbre en los
jugadores del mercado. Es de resaltar, que la subida de tasas no solo ha encarecido el
costo de la deuda y ha provocado una menor disponibilidad de recursos institucionales,

sino que también, ha aumentado el costo de capital, reduciendo los precios a los que se
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transan los activos y generando un mercado de compradores de activos que generalmente

apuestan a una estrategia de tenencia de activos de mediano y largo plazo.

En general, el mercado inmobiliario es un mercado que sigue el ciclo econémico por lo
que la aplanacién de las tasas de interés como resultado de una menor inflacion percibida,
permitird habilitar nuevamente el acceso a la financiacion a tasas que hagan viable la
adquisicion e inversibn en activos inmobiliarios. Adicionalmente, los activos
inmobiliarios generalmente tienen ventajas sobre otros activos, respecto a la posibilidad
de indexar las tarifas de rentas y usos con inflacién, mitigando el impacto que puedan
tener los sobre costos sobre la generacion de NOI, caracteristica que se resalta siempre
que los costos de financiacion sigan disminuyendo.

Fig 3: Q4 2024 recorded highest total deal value since end 2022
Quarterly global private real estate deals

3,200 160 @

2,800 140 2
uy
2,400 120 &
()
« @
= 2,000 100 2
Ll 1]
< 1,600 g0 2
° L
o

2 1,200 680 g
800 40 &
2

400 20

0 0

O0050005003500050005000S
2019 2020 2021 2022 2023 2024

mm No. of deals —— Aggregate deal value ($bn)

Source: Pregin Pro

¢,Cuales son los factores clave que influiran en el mercado inmobiliario a mediano
y largo plazo?
(Considerando tasas de interés, inflacion, politicas gubernamentales, demografia,

tendencias de urbanizacidén y cambios en la demanda).
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Las nuevas formas de trabajo y la evolucién de los usos de los espacios estan
desencadenando muchos cambios positivos en la industria, el trabajo remoto y la
demanda de datos hacen necesario inversiones relevantes en datacenters y toda la logistica
conexa a estos espacios. Adicionalmente, los estdndares de eficiencias logisticas que
requiere el comercio electronico con construcciones inmobiliarias de almacenamiento y

logistica de mayor nivel generando soluciones en nucleos logisticos.

Por el lado de la vivienda, la pandemia no solo resulto en coletazos desfavorables en
términos macroecondmicos, sino que ha provocado cambios demograficos en cuando los
tipos y ubicaciones de las viviendas familiares, las personas quieren mas espacio para
trabajar prefiriendo sectores suburbanos menos densos y donde perciben seguridad y

bienestar.

La descarbonizacion es un factor relevante de cara al futuro de los activos reales
(inmobiliario e infraestructura), por lo que la construccion o adecuacion de activos con
menor huella de carbono y con planes de ahorro de energia y agua tendran mayor
posibilidad de sobrevivir ante las potenciales regulaciones que se creen alrededor de la

contribucion al medio ambiente.

-¢,Cual es su prediccion para el mercado inmobiliario en los proximos 5 afios?

(¢Se espera una correccion, estabilidad o una nueva burbuja inmobiliaria?).

Con la correccion de tasas se espera un repunte de la dinamica de construccion y
crecimiento en el sector inmobiliario, apalancado principalmente en la necesidad de

generar soluciones para las nuevas formas de trabajo, vivienda y bienestar.
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Fig. 5.2: Real estate AUM dipped in 2023 for the first time since records
began
Real estate AUM by primary region focus*
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-¢,Cree que habra una crisis inmobiliaria en el futuro? Si fuera el gobierno, ¢qué
medidas implementaria para prevenirla o mitigar sus efectos?
(Por ejemplo, incentivos fiscales, regulaciones de crédito, construccion de viviendas

asequibles, o intervencion en tasas de interés).

Las crisis son inevitables y la historia ha demostrado, los ciclos econdmicos son
necesarios para potenciar la capacidad de evolucion de la sociedad y las economias, por
lo que anticipar que no volvera a existir una crisis inmobiliaria podria ser poco fiable.
En general, el sector inmobiliario es un sector con mayor correlacion al comportamiento
de la economia en su conjunto, por lo que ante una subida de los tipos de interés se
esperaria que la dinamica transaccional se vea afectada como ha sucedido en los ultimos
5 afios, por el contrario, ante una reduccion de tipos de interés o de tasas bajas se puede
esperar que el sector se comporte de manera positiva. La mejor manera en la que puede
intervenir los gobiernos para prevenir las crisis es hacer seguimiento preventivo a los
principales indicadores financieros del sector como la prevision de REITS que tranzan
en bolsa y continuo seguimiento a los fundamentales que los explican para que de
manera continua puedan estar informando al mercado y previniendo posibles catastrofes

financieras como las de 2008.

Fecha de presentacion: 24/04/2025
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