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Burbuja Inmobiliaria



@ Burbuja Inmobiliaria

Robert Shiller (Yale):

« Las burbujas de precios no son evitables

- Demanda y Oferta de Vivienda son relativamente Inelasticas en el Corto Plazo
(pequenas variaciones en el numero de unidades afectan precios de vivienda)

« Los precios en medio de las burbujas pueden ser explicados por
fundamentales

» David Lereah v.s Robert Shiller
» La psicologia explica lo que la economia no puede explicar

» Exceso de Optimismo



@ Estados Unidos
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@ Burbuja Inmobiliaria

Robert Shiller (Yale):

» La psicologia explica lo que la economia no puede explicar

» Subestimacion de la demanda de la respuesta de la oferta al precio



Estados Unidos
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Fuente: Galeria Inmobiliaria — Calculos TC



@ Burbuja Inmobiliaria

Robert Shiller (Yale):

» La psicologia explica lo que la economia no puede explicar

» Burbuja de Tierra Florida 1920’s - Huracan
» Burbuja de Precios Inmobiliarios 1990 — 1991 - Guerra del Golfo
« Sentimiento de Traicion y Verguenza (Propagacion de Medios)



@ Google Trends

Busquedas “Burbuja Inmobiliaria” en Google
(100 = Mes Mayor Busqueda)
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@ Burbuja Inmobiliaria

Robert Shiller (Yale):

* Impacto econdémico de la burbuja depende del nivel de apalancamiento



@ Burbuja Inmobiliaria

Edward Glaeser (Harvard):

« En las ciudades donde la oferta de vivienda es mas inelastica, las burbujas de
precios ocurren mas seguido y son mas profundas

» Las burbujas de precios de vivienda estan precedidas por burbujas de precios
de suelo
» Vieja creencia de que suelo es finito, por lo tanto el precio no deberia subir



@ Estados Unidos

Indice Costos Construccion de Vivienda, Precios Vivienda y Precio Suelo Urbano
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@ Precios de Vivienda

El precio promedio de Bogota es el 60% del precio de Miami y el 35% de NY

¢Qué Porcentaje de la Oferta de Vivienda en BOG y CTG

Precio Promedio M2 Vivienda
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@ Precios de Vivienda

Boom de Precios Segmento Alto en Bogota
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@ Precios de Vivienda

Boom de Precios Segmento Alto en Medellin
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@ Precios de Vivienda

Estancamiento de Precios Segmento Alto Cartagena
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@ Precios de Vivienda

Precio Inmueble Mayor Valor Precio Inmueble Menor Valor
(Millones de Pesos) (Millones de Pesos)
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@ Mercado de Vivienda

Bogota
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éEs buen momento para compra vivienda?

Estados Unidos
(Balance Respuestas Positivas - Negativas)
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Eﬁ Google Trends - Colombia

Busquedas “Precios Vivienda” en Google Busquedas “Burbuja Inmobiliaria” en Google
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@ Demanda de Vivienda

Indice de Accesibilidad a Vivienda™ Tamano de Vivienda Promedio
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@ Costos Construccioén
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Oferta

Rotacion de Inventario

Indicadores Financieros
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@y Oem

Los inversionistas de vivienda estan comprando en su mayoria para arrendar

Razones de Compra
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@ Financiacion de Vivienda

Comportamiento favorable de Cartera, evita exceso de BRP en Balance de Bancos
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@ Burbuja Inmobiliaria

¢,Hay Burbuja Inmobiliaria en Colombia?
« Crecimiento de los precios puede ser explicado por fundamentales

 Crecimiento de precios ha sido compensado con el incremento de
ingresos, disminucion de tasas y disminucion de areas

* Psicologia de Demanda: Entorno Positivo (Cisne Negro ?)

« ¢ Qué tan elastica es la oferta de vivienda en las ciudades Colombianas?
* Modelo de Negocio de Preventa v.s Restricciones de Suelo

« No hay un exceso de respuesta de la oferta a los precios (quiza en
algunos segmentos en algunas ciudades)

« Exagerado crecimiento de precios de suelo genera preocupacion

» Urgente desarrollar politicas publicas para generar oferta de suelo y
oferta de vivienda



Coyuntura Sector Hipotecario



@ Actividad Econdmica
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| Obras en Proceso
i (Millones de M2)
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@ Censo Edificaciones

Obras en Proceso por Fase
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Ventas Total Pais
(Unidades — 8 Ciudades)
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Ventas

Ventas por Ciudades
(Miles de Unidades — 8 Ciudades)
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@ Licencias

Licencias de Construccion
(Unidades — 88 Municipios)
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Iniciaciones Total Pais
(Unidades — 8 Ciudades)
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@ RIEEEENES
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@ Financiacion de Vivienda

Saldo Cartera Hipotecaria
($Billones)
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@ Financiacion de Vivienda

Desembolsos Mensuales Crédito Hipotecario
(Miles de Millones)
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Financiacion de Vivienda
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Financiacion de Vivienda
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