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UN ANALISIS ECONOMETRICO DE LOS PRECIOS HEDONICOS DE LOS BIE-
NES INMUEBLES EN EL DEPARTAMENTO DE MATAGALPA, NICARAGUA.

AN ECONOMETRIC ANALYSIS OF THE HEDONIC PRICES OF REAL ESTATE IN THE DE-

PARTMENT OF MATAGALPA, NICARAGUA.
Jorge Luis Icabalceta Mairena 1.

RESUMEN

El presente estudio abordé la relacion entre el precio de los bienes inmuebles y sus atributos
en el departamento de Matagalpa, Nicaragua. La metodologia utilizada se basa en el modelo de
precios hedonicos. En la practica el analisis estadistico incluyé el analisis de varianza y el modelo
de minimos cuadrados ordinarios (regresion lineal). Los datos incluidos provinieron de los anun-
cios de bienes inmuebles ofertados en la pagina web Encuentra24 en la dltima semana de mayo
de 2023 para el departamento de Matagalpa. Se encontraron 26 anuncios. Se puede concluir
que, de los 10 atributos seleccionados, seis parecen tener un efecto significativo en el precio del
bien inmueble a como lo demostro el analisis de varianza realizado. El modelo de regresion esti-
mado mostrd que el tamano del lote, el tamano del area construida y el estado del bien inmueble
tienen un efecto significativo en el precio del inmueble. Se puede decir entonces que el tamafo
del lote, el tamano del area construida y el estado del bien inmueble son los atributos que pare-
cen tener el mayor efecto significativo en el precio del inmueble. No obstante, se recomienda usar
con cautela los resultados de este estudio dado el pequefo marco de espacio y tiempo utilizados
para realizar el analisis.

PALABRAS CLAVE: BIEN INMUEBLE, PRECIOS, ATRIBUTOS, HEDONICO, ANALISIS DE VA-
RIANZA.

ABSTRACT

The present study addressed the relationship between the price of real estate and its attribu-
tes in the department of Matagalpa, Nicaragua. The methodology used is based on the hedonic
price model. In practice, the statistical analysis included the analysis of variance and the ordinary
least squares model (linear regression). The data included came from the real estate ads offered
on the Encuentra24 website in the last week of May 2023 for the department of Matagalpa. 26
ads were found. It can be concluded that, of the 10 selected attributes, six seem to have a signi-
ficant effect on the price of the real estate, as shown by the analysis of variance carried out. The
estimated regression model showed that the size of the lot, the size of the built-up area and the
state of the property have a significant effect on the price of the property. It can said then that
the size of the lot, the size of the built area and the condition of the property are the attributes
that seem to have the most significant effect on the price of the property. However, it is recom-
mended to use the results of this study with caution given the small space and time frame used
to perform the analysis.
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INTRODUCCION

El mercado inmobiliario es, en general, un mercado con caracteristicas diferentes a otros merca-
dos. En primer lugar, es un mercado en el cual el bien es muy heterogéneo por lo cual su precio varia
considerablemente de unidad a unidad. En segundo lugar, dados los altos precios que el bien puede
comandar, la velocidad de las transacciones de venta-compra se dan con mas lentitud que el mercado
de otros bienes y servicios. En tercer lugar, los bienes inmobiliarios tienen una caracteristica dual: son
un bien espacial y son una opcién de inversién con objetivos de capitalizacion. (Fisher, 1992; Fraser,
1993)

El establecimiento del precio de bien inmobiliario es uno de los aspectos mas relevantes y compli-
cados de este mercado en comparacion con el mercado de otros bienes. Cabe senalar que el precio
de este bien depende de un sinnimero de factores que torna dificil su andlisis, algo que no se observa
en el mercado de otros bienes y servicios. El mercado inmobiliario, a como su nombre lo indica, posee
la caracteristica de la inmovilidad y eso tiene sus repercusiones. En este sentido, afectan el precio del
bien los factores macro y micro econdémicos. Entre los factores macroeconémicos se pueden men-
cionar el Producto Interno Bruto (PIB) y su tasa de crecimiento, la tasa de desempleo e inflacién, y
las tasas de interés, asi como los factores demogréficos tales como la densidad poblacional. Entre
los factores microeconémicos se pueden mencionar la oferta y demanda del bien por parte de los
habitantes, asi como también sus caracteristicas socioecondmicas (educaciéon, edad, ingreso, etc.).
(Poeta et al., 2019)

La variedad de tipos de bienes inmuebles es otro aspecto que complica el establecimiento de sus
precios. Por un lado, el desglose de los tipos de bienes inmobiliarios incluye edificios residenciales
y no residenciales. Los residenciales incluyen unidades familiares, multifamiliares, y condominios/
apartamentos. A su vez, los edificios no residenciales incluyen industriales (manufactura y bodegas),
oficinas, hoteles/moteles, otros comerciales y otros no residenciales, ademas de los de utilidad publi-
ca. (Rodriguez et al., 2018)

Por ultimo, cabe sefalar que el precio de un bien inmueble depende de un conjunto de atributos
los cuales complican ain mas el analisis de dicho mercado. Por un lado, el precio depende de atribu-
tos propios del bien tales como tamano del lote, tamano de la construccion, nimero de divisiones en
sala, comedor, cocina, habitaciones, banos, tipo de construccion y otros atributos de calidad y esté-
tica del inmueble. Por otro lado, el precio también depende de los atributos del entorno tales como
ubicacion con respecto al area central de la localidad, seguridad, acceso a amenidades tales como
escuelas, hospitales, entretenimiento. Por Ultimo, el acceso a servicios basicos, publicos, y calidad de
la infraestructura (calidad de vias de acceso, alumbrado publico, estrato social de la ubicacién del
bien, etc.) también influyen en el precio del bien. (Meloni & Ruiz, 2002)
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MARCO TEORICO

A como puede observarse de lo expuesto en los parrafos anteriores, el mercado de bienes inmue-
bles es complicado de mas, pero existen métodos y técnicas para abordar exitosamente dicho mer-
cado tales como el modelo de precios heddnicos. El uso del método heddnico implica suponer que
el precio del bien inmueble depende de los precios individuales de sus atributos. O sea, el método
“heddnico” implica hacer el estudio de los precios y de la demanda que causan los distintos atributos
de un bien. Se puede decir entonces, que una premisa crucial del método heddnico es que las carac-
teristicas deseables se trasladan a su dueno junto con los derechos de propiedad del bien. (Garcia &
Molina, 1995)

Los supuestos en los que se basa en general el método o modelo de precios hedénicos estan vin-
culados con algunos de los supuestos de la teoria neoclésica y otros con la teoria del bienestar. En
primer lugar, se asume que el consumidor maximiza su utilidad, sujeto a su restriccion presupuesta-
ria. En segundo lugar, se asume que es un mercado competitivo, donde la oferta y la demanda del
bien encuentran un precio de equilibrio para cada unidad. En tercer lugar, se asume que el precio de
mercado del bien incluye un vector de atributos que conlleva a una relacién razonable en dependen-
cia del nUmero de compradores, vendedores y caracteristicas intrinsecas del bien en la transaccion.

Del andlisis anterior se desprende que el precio de un bien inmueble puede estar determinado
por los atributos que integran su valor marginal a la conformacién del precio del bien. Para el mer-
cado inmobiliario, especificamente de vivienda, el modelo de precios heddnicos muestra el efecto
que tienen atributos de su ubicacién y otros atributos adicionales en la conformacién del precio del
inmueble. O sea, se puede asumir que el precio estd conformado por la combinacién de los valores
de cada atributo en el modelo. De esta manera se puede representar la relacidon entre el precio p del
inmueble y los atributos x. O sea, pi = f(x1,x2...xn).

Es por eso que se debe determinar con sumo cuidado cuales caracteristicas de la vivienda deben
incluirse en el modelo empirico de demanda de caracteristicas de bienes inmuebles. No obstante, la
teorfa econémica no ofrece mucha orientacion sobre cuales atributos deben ser incluidos en el ana-
lisis. Es por eso que muchos estudios de precios heddnicos se enfocan en diferentes atributos sin un
estandar o justificacion clara de la inclusiéon de dichos atributos.

METODOLOGIA

En el presente estudio la atencién se concentra en el mercado de bienes y raices del departamen-
to de Matagalpa. Puesto que se han realizado muy pocos estudios sobre el mercado de los bienes
y raices, se optd por un abordaje empirico que se base sobre todo en los atributos de las unidades
familiares de viviendas residenciales. A como se mencioné en el marco teérico, el modelo de precios
heddnicos puede analizar desde diferentes perspectivas la formacién del precio de un bien inmueble.
Para el presente caso, este estudio se concentra en analizar la relacion entre el precio del bien inmue-
ble y los atributos fisicos del mismo. Por eso, para el presente estudio se asume que el precio del bien
inmueble estd dado por:

pi = f(tamano del lote, area construida, habitaciones, bafos, edad, estado, municipio, categoria,
vocacién, centrica).
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Donde: tamano del lote = tamano del lote en metros cuadrados, drea construida = area construi-
da en metros cuadrados, habitaciones = nimero de habitaciones, bafos = nimero de banos, edad
= edad del inmueble en afos, estado = valoracién del estado del inmueble en una escala 1 — 20,
donde 1 es pésimo estado y 20 es excelente estado (desde el punto de vista estructural, arquitecté-
nico, y estético), municipio = municipio donde se ubica el bien inmueble, categoria = casa o quinta,
vocacion = 1 es residencia pura y 5 es comercio puro, centrica = 1 es demasiado retirada del centro
de la ciudad y 5 céntrica 100%.

Esta relacion entre precios y atributos se analiza en este estudio de dos maneras. Inicialmente se
procedié a realizar un analisis de varianza para determinar el efecto por separado de cada uno de
los atributos en el precio. Posteriormente se procedié a estimar un modelo de regresién lineal para
analizar el efecto marginal de cada uno de los atributos y su contribucion a la formacién del precio
del bien inmueble.

Los datos de las variables incluidas se obtuvieron del sitio web encuentra24.com. Para este pro-
posito se selecciono los anuncios publicados en la Ultima semana de mayo del 2023 en dicha pagina
para el departamento de Matagalpa. Se encontraron 26 anuncios que cumplian con los criterios des-
critos. Esa es la base de datos analizada en el presente estudio. La base de datos se creé en Excel ® y
el analisis se realizé en software R.

RESULTADOS

Se procedi6 inicialmente a ilustrar graficamente las relaciones entre precio y el tamafio del lote y
el precio y el tamafo del drea construida. La Figura 1 muestra la relacién entre el precio y el tamafo
del lote.
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Figura 1. Relacién entre Precio y tamafio del lote

La Figura 1 indica que el tamano de la mayoria de los lotes, independientemente del precio, anda
por debajo de los 2,500 metros cuadrados. Solo en un caso se puede observar un lote con un area
por encima de los 20,000 metros cuadrados con un precio cercano a los U.S.$ 350,000.
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Por su parte la Figura 2 muestra visualmente la aparente relacién entre el precio del bien inmueble y
el tamano del area construida en metros cuadrados. A como puede observarse, parece que existe una
clara relacion positiva entre el area construida y el precio del bien inmueble. Los resultados indican que
la mayoria de inmuebles analizados tienen 300 o menos metros cuadrados de construccion.
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Figura 2. Relacion entre Precio y area construida

Se procedid a continuacion a obtener las estadisticas descriptivas de las variables cuantitativas
incluidas en el estudio. Los resultados se incluyen en el Cuadro 1.

Cuadro 1. Estadisticas descriptivas de variable cuantitativas
Parametro Precio Lote Construc. | Cuartos | Banos | Edad | Estado
Observaciones 26.00 26.00 26.00 26.00 26.00 [26.00 |26
Minimo 6,000.00 30.00 30.00 1.00 1.00 (4.00 |7
Maximo 350,000.00 |(21,000.00 |465.00 10.00 7.00 [32.00 |19
Rango 344,000.00 |20,970.00 ([435.00 9.00 6.00 28.00 | 12
Mediana 79,000.00 240.00 104.00 3.00 2.00 19.50 [ 12.5
Media 106,173.00 |2,443.77 129.12 3.23 1.92 18.69 [ 13.08
Error estandar 17,933.00 1,033.88 18.25 0.36 0.25 1.30 [0.68
95% Int. conf. 286,085.92 |2,129.31 37.58 0.73 0.51 2.67 11.4081
Desv. estandar 91,440.00 5,271.77 93.03 1.82 1.26 |6.61 |3.4862
Coef. variacion 0.86 2.16 0.72 0.56 0.66 ]0.35 [0.2666

A cdmo puede observarse del Cuadro 1, se obtuvieron las estadisticas descriptivas de las variables,
precio, tamano del lote, area de construida, nimero de cuartos y banos, edad del inmueble y su estado.

Las estadisticas descriptivas en el Cuadro 1 muestran que el precio promedio de una vivienda es
de U.S5.$106,173 con un coeficiente de variacién de 0.86. Esto indica una variabilidad pronunciada
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de los precios con respecto al precio promedio. Por su parte, el tamafio del lote ofrecido varié
sustancialmente a como lo muestra su coeficiente de variacion (2.16) y aunque el tamafio medio del
lote fue de 2,433 metros cuadrados, la mediana fue de 240 metros cuadrados. Esto indica que el
50% de los lotes tienen extensiones menores de esa magnitud. El tamafo del lote mas pequefo fue
de 30 metros cuadrados mientras que el mas grande fue de 21,000 metros cuadrados. El tamafio del
area construida de la vivienda oscil6 menos en términos relativos y la media estuvo mas cerca de la
mediana que en el caso del tamano del lote.

Los resultados también incluyen estadisticas descriptivas de otros atributos. Por ejemplo, los
resultados del Cuadro 1 indican que los inmuebles poseen un minimo de uno y un maximo de 10
bafos, lo que constituye una diferencia sustancial. La edad del inmueble oscilé entre los cuatro y 32
anos. Por Ultimo, la media y mediana del estado del inmueble se situ6 alrededor de 13, lo que indica
que los inmuebles ofrecidos poseen una estética y un disefio estructural por encima del promedio con
un minimo de 7 y un maximo de 19.

Los resultados de las pruebas de hipétesis de analisis de varianza se incluyen en el Cuadro 2. Para
estas pruebas de hipotesis basadas en la distribuciéon F se calcularon, para el numerador un grado de
libertad y para el denominador 24, y se definié un nivel de significancia del cinco por ciento ([]=0.05).
El cuadro 2 incluye los estadisticos de comparacion obtenidos y su probabilidad. Los resultados
muestran que el tamano del lote no influye significativamente en el precio del inmueble.

Cuadro 2. Resultados de Pruebas de hipdtesis Analisis de Varianza
Factor F estadistico Probabilidad
Tamarno de lote (m2) 1.93 0.1800
Tamano de construccion (m2) 16.7 0.0004
Cuartos (unidades) 13.8 0.0011
Banos (unidades) 18.3 0.0003
Edad (afios) 0 0.9800
Estado (escala 1 - 20) 27.9 0.0000
Municipio de ubicacién 0.48 0.4900
Vocacion (escala 1 - 5) 5.24 0.0310
Céntrico (escala 1 - 5) 0.73 0.4000

No obstante, para otros factores los resultados fueron diferentes. Por ejemplo, el tamafo del area
construida del lote tiene un efecto significativo en el precio del inmueble. Por su parte, el nUmero
de cuartos, bafios, su estado, y la vocacion comercial o residencial del inmueble tienen un efecto
significativo en el precio del inmueble. Por el contrario, la edad, el municipio de ubicacién y la
ubicacion con respecto al centro de la ciudad no tienen un efecto significativo en su precio.

En el cuadro 3 se incluyen los resultados del modelo de regresion de precios heddnicos estimado
en este estudio. A falta de informacién previa, se utilizé una especificacion lineal de la relacion
entre el precio del inmueble y sus atributos. A como puede observarse de los resultados se estimo la
ecuacion p = bo+ b1 tamano de lote + b2 area construida + b3 cuartos + b4 banos + b5 estado +
b6 vocacion. Las variables explicativas incluidas son las que resultaron con un efecto significativo en el
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precio del inmueble segun los resultados obtenidos del analisis de varianza realizado anteriormente.
La variable “tamano de lote” se incluyd, aunque no fue significativa en el andlisis de varianza.

Acontinuacion, se comentan los resultados de la regresion lineal estimada. A como puede observarse
en el Cuadro 3, El modelo de regresion es significativo al 5% nivel de significancia puesto que la
probabilidad del estadistico F de todo el modelo es mucho menor que 0.05. Esto indica que el modelo
de regresion es mucho mejor predictor que la media del precio ya que reduce significativamente el
error de prediccion de los valores observados de la variable precio.

Cuadro 3. Resultados de modelo de regresion de precios hedonicos
Call:
lm{formula = preciol -~ 1l tamano + t construc + cuartos + banos
+ estado + vocacion)

Residuals:
Min 1g Median
—£5711 —-153¢4 1074

Max
STTZe

3Q
10837

Coefficients:

Estimate Std. Error t valus Pri{(>|t])

(Intercept) —-10B85592.53 31e87.08 —-3.43 0.0028 *==*

Tamafio lote 4.90 1.53 3.20 0.0047 =*=*

Area const. 555.97 143.4¢ 3.88 0.0010 =**

Cuartos -5€26.87 8364.82 -0.&e7 0.5092

Bafios 6230.00 13365.44 0.47 0.e464

Estado 8979.04 2617.54 3.43 0.0028 **

Vocacidn 7149.02 €780.73 1.05 0.3050

Signif. codes: 0 ¥=*=*fr Q_001 **** Q.01 *** 0.05 *.* 0.1 " 1

Residual standard error:
Multiple R-sgquared: 0.899,
F-statistic: 28.1 on & and 1% DF,

33400 on 19 degrees of freedom
Adjusted R-sguared: 0.867
p—-value: 0.0000000176&

Aclarado esto, se procede a analizar la significancia de las pendientes de las variables explicativas.
A como puede observarse, las pendientes de las variables tamano de lote, drea construida, y estado
del bien inmueble son significativas al 5% nivel de significancia. Por su parte, las pendientes de las
variables cuartos, bafos, y vocacién no resultaron significativas.

Las pendientes significativas pueden interpretarse para valorar su efecto en el precio. Por ejemplo, un
aumento (reduccién) de un metro cuadrado en el tamafno del lote conlleva a un aumento (reduccion)
de U.S.$4.90 en el precio del inmueble. No obstante, un aumento (reduccién) de un metro cuadrado
en el area construida conlleva a un aumento (reduccion) de U.S.$555.97 en el precio del inmueble.
Por su parte, el estado (estructural, arquitecténico y estético) tiene un efecto ain mucho mayor en el
precio del inmueble. Segun los resultados un aumento (reduccién) de una unidad en la valoracién del
estado del inmueble conlleva a un aumento (reduccién) de U.S.$8,979.04 en el precio del inmueble.

Por ultimo, es importante valorar que tan bien o mal el modelo de regresion estima los valores
estimados a como lo indica el coeficiente de determinaciéon (R2). Un coeficiente de determinacion
alto (mayor a 0.6) indica que el modelo de regresion explica a un buen nivel la variacién de los valores
observados del precio con respecto a los valores predichos por el modelo. En el presente estudio
R2=0.867, lo que apunta a un buen desempeno de la regresion lineal para modelar la relacion entre
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el precio del bien inmueble y sus atributos.

Puesto que las variables cuartos y banos resultaron significativas en el analisis de varianza, pero
no significativas en el modelo de regresion, se procedid a profundizar en el analizar de la relacién
entre variables. Uno de los problemas que pueden surgir en un modelo de este tipo (heddnico) es
el de multicolinealidad. Este problema se suscita cuando existe un grado de correlacién sustancial
entre dos o mas variable independientes. En el caso del presente estudio, es obvio que a medida
que, por ejemplo, el inmueble tiene mas cuartos, se puede esperar que tenga mas bafos, y asi
sucesivamente. Es por eso que se procedié a estimar el factor de inflacién de la varianza (VIF) de las
variables independientes. Un VIF igual o mayor a cinco indica que hay un problema sustancial de
multicolinealidad en las variables independientes incluidas y eso puede causar sesgo en los resultados
de la regresion estimada, sobre todo en el error estandar de la pendiente de cada variable incluida.
(Sheather, 2009)

El Cuadro 4 incluye los resultados del analisis del Factor de Inflacién de Varianza (VIF) de las
variables independientes incluidas en el analisis de regresion. A como puede verse de los resultados
del analisis, dos variables (cuartos y banos) presentan un VIF > 5, lo que indica que dichas variables
presentan un problema de multicolinealidad. Se debe mencionar que el procedimiento VIF muestra
aquellas variables que presentan un problema de multicolinealidad, pero no indica la otra u otras
variables con las que tiene esa alta correlacion.

Cuadro 4. Resultados de analisis del Factor de Inflacién de Varianza (VIF)
> vif (modelo 2)
1 tamano t construc cuartos bafios estado vocacion
1.456 4.000 5.193 6.394 1.870 1.512

En general, para solucionar este problema de multicolinealidad se recomienda excluir del modelo
de regresion variables irrelevantes o que presenten este problema. No obstante, el objetivo de este
estudio es analizar el efecto de atributos seleccionados entre una cantidad considerablemente grande
en el precio de bienes inmuebles y no profundizar en problemas estadisticos del procedimiento
utilizado.

CONCLUSIONES

A como mostro el analisis, el tamano del lote, el tamano del area construida y el estado del bien
inmueble son los atributos que parecen tener un efecto significativo en el precio del inmueble. Por su
parte, la ubicacién, la vocacion, y el nUmero de cuartos y bafos no parecen afectar significativamente
el precio del bien inmueble.

Se debe tener precaucion al utilizar los resultados de este estudio ya que el estudio abord6 el
precio de los bienes inmuebles ofertados en la pagina web Encuentra24 en la Ultima semana de mayo
de 2023 para el departamento de Matagalpa. O sea, se utilizaron datos de solo una fuente para el
departamento de Matagalpa y para un corto periodo de tiempo.

Se debe agregar que no se sabe a ciencia cierta si los atributos incluidos son los indicados para el
analisis realizado ya que la teoria econémica es poco especifica en este sentido. Todo esto indica que,
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aunque la informacion generada es valiosa, se debe proceder con cautela en su uso.
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