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1. Introduccion

Los determinantes de los precios de venta y alquiler de viviendas han sido ampliamente estu-
diados con el propédsito de comprender y predecir la demanda del mercado inmobiliario. Utilizando
modelos hedénicos, espaciales y métodos no paramétricos, distintos investigadores estimaron la
importancia relativa de las distintas caracteristicas de las viviendas y de las zonas en las que estas
se encuentran. Sin embargo, las predicciones de los precios basadas en las caracteristicas estudiadas

son funcionales en la medida que se mantenga el contexto bajo las cuales fueron estudiadas.

La llegada del Covid-19 irrumpié este contexto, impactando la dindmica econémica en todo
el mundo. Entre las medidas de prevenciéon més utilizadas se encuentran el aislamiento social, la
cuarentena y el trabajo remoto. Las tres medidas implican un aumento, de distinta intensidad,
en la proporcién del dia que se pasa dentro del hogar. Ante este cambio, nos preguntamos si las
caracteristicas que nos permiten predecir el precio de los inmuebles en alquiler varia pre y post
Covid-19. En particular nos concentramos en las publicaciones inmobiliarias en el sitio Mercado
Libre para la regién del Area Metropolitana de Buenos Aires (AMBA), Argentina, entre 2019 y
2020.

El 20 de marzo del 2020 se declaré en la Argentina la cuarentena obligatoria por un periodo
tentativo de 2 semanas. Este periodo terminé extendiéndose a 5 semanas para todo el pais, seguido
de una segmentacién geografica con restricciones que siguen hasta la fecha de hoy. Para la region
del AMBA la cuarentena obligatoria se extendié hasta el 8 de noviembre, con una apertura de
negocios gradual, pasando luego a una etapa de distanciamiento social. Segtin un informe del
INDEC sobre el Mercado de Trabajo, la proporcion de ocupados que trabaja desde su vivienda

pasé del 6,5 % en el primer trimestre del 2020 al 22,0 % en el segundo trimestre del mismo ano.

Ante este cambio de contexto, esperariamos encontrar un cambio en las preferencias de ciertas
caracteristicas de los inmuebles demandados. En primer lugar, esperamos que aumente la demanda
y el precio por metro cuadrado descubierto, es decir espacios al aire libre dentro de la vivienda, ya
sea parque, patio o balcon. En segundo lugar, restringiéndonos a CABA, esperamos que aumente
la demanda de alquileres lejos del Obelisco, proxy del centro de negocios de la ciudad, puesto que
vivir cerca del trabajo deja de ser un beneficio. Por tltimo, estudiariamos los cambios sobre el
precio de inmuebles que cuentan con pileta, gimnasio y servicios similares, por un lado el precio
podria bajar en el corto plazo debido a la prohibicién de su uso, pero por el otro, el precio podria
aumentar en el largo plazo debido a la sustitucion de establecimientos concurridos. Para responder
estas preguntas llevariamos acabo un modelo CART para captar no linealidades en los predictores
de los determinantes del precio y un modelo LASSO para obtener una lista reducida de predictores

relevantes.

Analizando la base de datos del mercado inmobiliario provista por Mercado Libre, encontramos


https://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/mercado$_$trabajo$_$eph$_$2trim20929E519161.pdf
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que el precio en pesos constantes aumenté para casi todos los tipos de inmuebles pre y post Covid-
19, en parte debido a una nueva ley de alquileres vigente desde el 1 de julio. Si se compara el periodo
pre Covid (de enero 2019 a marzo 2020) con la pandemia (marzo a diciembre 2020), se observa
que el aumento del precio de alquiler de casas en AMBA sin superficie descubierta fue del 19 %,
mientras que el alquiler de las mismas propiedades con espacios abiertos aumentd 46 % en el mismo

periodo.

Si bien el aumento del trabajo remoto es un hecho, para que pueda ser considerado un meca-
nismo que afecta la composicién del precio de los alquileres cabe preguntarse si esta practica es
percibida como transitoria o permanente. Una encuesta realizada por el portal de empleos Bume-
ran sobre la nueva modalidad de trabajo durante la cuarentena en Argentina indica que el 78 % de
1.800 encuestados “opina que el trabajo remoto pasara a ser una modalidad habitual de trabajo
dentro de las empresas”. Esto nos da indicios de que el trabajo remoto podria ser un posible

mecanismo que explica el cambio visto en los datos.

El trabajo se organiza de la siguiente manera. La seccién 2 describe la literatura previa. La
secciéon 3 discute los datos y la seccion 4 detalla la metodologia a utilizar. Por dltimo, la seccién

5 presenta los resultados.

2. Literatura previa

Existe una amplia literatura cuyo interés es predecir y caracterizar a los principales determi-
nantes de los precios de las viviendas, dada la relevancia de estos en las decisiones de consumo
e inversién de los hogares y empresas. Antes de decidir la compra de una vivienda, los hogares
deben considerar muchas mas variables que en cualquier otra transaccién. Deben decidir el ti-
po de vivienda, la forma en que serd financiada, su ubicacién y sus caracteristicas acorde a sus

preferencias.

Fan, Ong y Koh 2006 realizan un modelo predictivo para los precios de venta de inmuebles
en Singapur. Los autores utilizan un modelo predictivo de CART, basando la prediccién en las
caracteristicas de las viviendas, tanto estructurales, del barrio y del tipo de esta. Lo que encuentran
es que las variables que explican el precio de la vivienda son distintas dados distintos tamanos de
la vivienda. En el caso de estudio, mientras que en los departamentos de menos de 3 ambientes,
son variables como la cantidad de metros cuadrados o la antigiiedad de la vivienda los principales
predictores del precio, para los departamentos mas grandes la calidad, los alrededores y los servicios
de la vivienda se convierten en predictores mas relevantes. Este tipo de no linealidades es la que
justifica para los autores el uso de CART. Sin embargo, este enfoque también tiene problemas

para lidiar con variables que son relevantes en todas las observaciones. A su vez, como la variable


https://www.cronista.com/apertura-negocio/realestate/Ley-de-alquileres-2020-con-la-nueva-norma-hay-menos-oferta-y-aumentaron-los-precios-20201014-0006.html
https://www.bumeran.com.ar/noticias/esta-pasando/como-sera-la-nueva-modalidad-de-trabajo/
https://www.bumeran.com.ar/noticias/esta-pasando/como-sera-la-nueva-modalidad-de-trabajo/
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a predecir es continua, CART presenta inconvenientes para poder predecir un unico indice de

precios.

Una estrategia similar siguieron autores como Ozsoy y Sahin 2009, que utilizaron también
CART para modelar los determinantes principales de los precios de las viviendas en Estambul.
Ellos encuentran al tamano, la seguridad y la ubicacion como los principales determinantes de
los precios siguiendo esta metodologia. La eleccion de CART nuevamente se basa en que permite
seleccionar variables y las interacciones no lineales que ocurren entre ellas. De esta manera en
el caso de la determinacién de los precios, los autores encuentran que a ciertos tamanos de la

vivienda distintos factores resultan mas relevantes.

Otros autores que plantearon la prediccién de un indice de precios encontraron otras estrategias
como 6ptimas, por ejemplo Khalafallah 2008 utiliza un modelo de redes neuronales para predecir
un indice de precios inmobiliarios para Estados Unidos en el contexto de la crisis hipotecaria. En
un trabajo mas reciente, Park y Bae 2015 intentan predecir la evolucién de un indice de precios
inmobiliarios para Virginia, Estados Unidos y encuentran que el algoritmo de RIPPER es el que

arroja mejores predicciones, por encima de otros métodos como redes neuronales, Support Vector
Machine o AdaBoost.

Nuestro trabajo se enmarca dentro de esta literatura, planteando como aporte determinar los
principales predictores del precio de la vivienda antes y después del impacto del Covid-19 y las

medidas que se tomaron para enfrentarlo.

El impacto del Covid-19

El sector inmobiliario se vio golpeado como el conjunto de la economia a nivel global por la
irrupcién del virus del Covid-19. A partir del fuerte cambio en la vida cotidiana que las medidas
para enfrentar la pandemia significaron, se observé un fenémeno de una fuerte caida en la deman-
da de viviendas en barrios con alta densidad de poblacién. Este fenémeno fue aiin mas intenso
en aquellos distritos particularmente golpeados por el virus. Es particularmente interesante que
este descenso en la demanda relativa de viviendas en sectores de alta densidad de poblacion se
mantuvo incluso luego de que se relajaran las medidas mas estrictas de confinamiento y que el
virus disminuyera su propagacién (Sitian y Yichen 2020). Esto puede ser parcialmente explicado

por la disminuida necesidad de vivir cerca del empleo gracias al trabajo remoto.

Realizando una primera exploracién de los precios de alquileres de las viviendas en Mercado
Libre para el AMBA antes y después de la pandemia del Covid-19 encontramos un cambio de
precios relativos a favor de los espacios verdes y abiertos. Consideramos como posible hipdtesis

para explicar esta evolucion, en congruencia con la reciente literatura que analiza el impacto del
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Covid-19 sobre el mercado inmobiliario, a una modificaciéon de las preferencias de la demanda.
En particular, evaluamos la posibilidad de que haya ocurrido un cambio de expectativas acerca
de la evolucion futura del trabajo remoto. Por lo tanto, esto implicaria un mayor tiempo que los
individuos podrian pasar en el hogar. En este sentido, nuestro trabajo podria constituir tanto
un aporte a la literatura reciente que intenta analizar el impacto del Covid-19 sobre el sector

inmobiliario, como asi también a la literatura que trata sobre la evolucién del trabajo a distancia.

Las nuevas tecnologias de la comunicacién posibilitaron un aumento sostenido del trabajo
remoto durante la iltima década. Una encuesta de Gallup del ano 2016 para los Estados Unidos
arrojaba que al menos un 43 % de la fuerza de trabajo de aquel pais habia realizado trabajo a
distancia al menos alguna vez. Mas aun, una encuesta del ano 2018 llevada a cabo por la empresa
IWG indicaba que dentro del &mbito profesional en Europa alrededor de un 70 % declaraba realizar

trabajo a distancia por lo menos un dia a la semana (Cook 2019).

Esta modalidad de trabajo podria ser beneficiosa tanto para empleados como empleadores al
permitirles a estos conseguir trabajadores calificados que no necesariamente deban vivir en las
inmediaciones de donde la compania este ubicada. Felstead y Henseke 2017 afirman, basados en
evidencia de Reino Unido, que la tendencia al aumento del trabajo remoto es un hecho fundamental
del siglo XXI. Encuentran ademas que el aumento en el mismo esta relacionado con un mayor
compromiso y satisfaccion con el trabajo, aunque al costo de una mayor intensificacién del ritmo
de trabajo y de una incapacidad agrandada de separar el mundo laboral y personal. En la misma
linea, Bloom et al. 2014 aportan evidencia sobre el aumento en la productividad y la satisfaccién

laboral del trabajo desde casa, en base a un experimento con empleados de call center en China.

3. Descripcion de la base de datos de Mercado Libre

La base de datos es provista por Mercado Libre, empresa dedicada mayormente a proveer una
plataforma web para compra y ventas de bienes, tanto nuevos como usados. En los tltimos anos
Mercado Libre también incursiond en el mercado de propiedades (tanto alquiler como compra y
venta). En la pagina web de Mercado Libre, los usuarios registrados pueden publicar avisos de
alquiler o de venta de inmuebles, estos avisos pueden ser visitados por cualquiera que ingrese el sitio

web, en caso de estar interesado en el inmueble puede contactarse con el autor de la publicacion.

Los datos provistos incluyen variables como el precio de alquiler del inmueble, la fecha en la
que fue publicado y la fecha en la cual se actualizé algiin dato de la publicacién. Cantidad de

ambientes, si cuenta con pileta, gimnasio, saléon de fiestas, salon de usos multiples, etc.


https://www.gallup.com/workplace/283985/working-remotely-effective-gallup-research-says-yes.aspx
https://www.cnbc.com/2018/05/30/70-percent-of-people-globally-work-remotely-at-least-once-a-week-iwg-study.html
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Limpieza de base de datos

La base de datos atraviesa un proceso de limpieza, en primer lugar se quitan publicaciones con
precio y metros cuadrados iguales a 0. También se remueven publicaciones que no especifican de

qué tipo de inmueble se trata.'

La base de datos cuenta con muchas observaciones por una misma publicacion, esto es debido
a que se repiten cada vez que la publicacién se actualiza. Para lidiar con este problema se utilizo
la fecha de la ultima actualizacién por cada publicacién. Es decir si una publicacién se cred el
primero de Enero de 2018, pero el creador de la publicacion la actualizo el 10 de noviembre, se

considerara como si la publicacién se hubiera creado el 10 de noviembre.

Por la presencia de outliers” es necesario realizar cierto ajuste en la base de datos. En IMF
2020, pag. 21 se recomienda lidiar con outliers y errores a través de definir primero un rango de
valores plausibles y posteriormente eliminar aquellas observaciones que escapan de estos valores.
Para esto se quitaron todas las observaciones que estén por arriba del percentil 95 en términos de
metros cuadrados y precio, por otro lado también se quitaron todas las observaciones que estén

por debajo del percentil 5 en términos de precio y metros cuadrados.

Creaciéon de variables

Se crea una variable que mide qué tan céntrica es la zona en la que se encuentra el inmueble.
Para inmuebles dentro de CABA se toma el centroide del barrio y se computa la distancia eucli-
diana hacia el obelisco, de esta manera se tiene una aproximacion de cercania al centro para cada
propiedad en base al barrio donde se ubica. Para computar los precios reales se toma como mes
base Enero de 2018 y se utiliza el aumento de indice de precios al consumidor publicados a través

del INDEC para deflacionar la serie de precios.

Estadisticas descriptivas

En la Tabla 1 se pueden observar ciertas caracteristicas de la base de datos, la misma se

construye una vez limpiada esta y eliminado los valores outliers como se explico en la seccion

1La existencia de valores faltantes puede tratarse a través de diferentes métodos, véase Gelman e Hill 2006, cap.
25. En este caso por simplicidad se decide eliminar aquellas observaciones con valores faltantes en esta variable.

2Que probablemente surjan de la imputacién manual de ciertas variables. Es posible que estos outliers surjan
por error o intencionalmente. Como ejemplo de esto 1ltimo, si un usuario busca que su publicaciéon aparezca entre
las més baratas podria ingresar un precio de 1, de esta forma aparecerd primera aunque no sea el precio finalmente
pactado en un contrato.
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anterior.
Tabla 1: Estadisticas descriptivas
Media Min Mediana Max
M? totales 58.47 27 52 159
Precio real M? 157.71 11.01 151.82 650.44
Precio real 8,826.57 1,751.01 8,050.30  20,366.28
M? descubierto 7.59 1 5 35

Cantidad de observaciones: 73,344

Estos valores son calculados a partir de la base de datos completa una vez que se realiza la limpieza por percentiles descrita
anteriormente. Sin embargo en lo que respecta a andlisis posteriores el podado se realizard para la base de datos pre cuarentena y
post implementacién de cuarentena.

Por otro lado, una vez que la base de datos se divide pre cuarentena y post implementacion
de cuarentena y posteriormente se quitan outliers, nos encontramos con un total de 92,043 publi-
caciones pre cuarentena y 59,124 publicaciones en tiempos de cuarentena. En lo que respecta a
correlaciones entre ciertas variables y el precio real del alquiler del departamento, podemos obser-
var en la Tabla 2 que tanto antes de la cuarentena como después de la misma hay una correlacion
positiva entre precio real y caracteristicas como tener gimnasio, pileta, salon de fiestas, etc. Sin
embargo, posterior a la cuarentena la correlaciéon es menor, esto podria estar sugiriendo que aho-
ra las zonas comunes no logran aumentar tanto el precio. El efecto de corto plazo que tiene la

pandemia sobre los precios de inmuebles es coherente con este resultado.

Tabla 2: Coeficientes de correlacién entre precios constantes y diferentes caracteristicas de depar-
tamentos

Periodo Gimnasio  Pileta  Salon de fiestas SUM
Pre cuarentena 0.27 0.31 0.11 0.24
Curantena 0.19 0.25 0.09 0.18

4. Metodologia

En los apartados anteriores se mencioné que varios trabajos buscan obtener el modelo que me-
jor prediga en términos de error cuadratico medio. En este trabajo a diferencia de otros se busca
analizar cualitativamente cudles son los mejores predictores antes de la cuarentena en compara-
cién a durante la cuarentena. En este sentido no se utilizara una pila de modelos sino simplemente
CART y LASSO. A partir de estos dos modelos se puede analizar la importancia de los determi-
nantes de precios en base a los primeros nodos en el caso de CART y tamano de coeficientes en el
caso de LASSO.
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CART

En primer lugar a través de CART se podran captar no linealidades en los predictores de precios
de las publicaciones. Por otro lado, es posible detectar cudles son predictores relevantes teniendo
en cuenta cuales variables aparecen en nodos mas cercanos al origen del arbol. Por ejemplo, en
caso de que la cantidad de ambientes sea muy relevante, el primer nodo se bifurcara en otros
dos por la cantidad de ambientes que tenga un departamento. CART utiliza un algoritmo para
determinar qué variable X; utilizard en cada particiéon y qué punto s de esa variable se utilizara,

y luego itera este mismo algoritmo.

min | min Z (y; — c¢1)* + min Z (y; — ca)?
Cc2

j’s C1 . .
Xi€R1(j,9) Xi€R2(4,8)

Para evitar el sobreajuste a los datos, el método de CART ira reduciendo el tamano del arbol
para satisfacer un criterio de capacidad predictiva fuera de la muestra. Este método puede ser
muy util para representar las variables mas relevantes a la hora de determinar el precio de los
alquileres de las viviendas. Sin embargo, en presencia de una estructura lineal de los datos, con
variables que sean determinantes para toda la muestra y no solo dentro de cada particion, CART
podria ser un método poco robusto, donde pequenas alteraciones en los datos podrian producir

alteraciones en los predictores.

Por este motivo, métodos como Random Forest, con el caso particular de Bagging, pueden
servir para reducir la varianza. Estos pueden utilizarse con ayuda del paquete rpart en R. La idea
detras es realizar varias muestras bootstrap y tomar como predictor al promedio de las predicciones

realizadas con cada una de las muestras.

LASSO

En segundo lugar se utilizara LASSO para captar cuales son los predictores més relevantes en

base al tamanio de los coeficientes asociados.

N p
o 1 9
asso — min S5Un — Pxp)" + A i
g g Z 5 (Un = B ij E
LASSO cumple tanto un rol de reducciéon de dimensionalidad (por eliminar coeficientes) como de
mejorar las predicciones a costa de producir estimaciones sesgadas. Al momento de utilizar LASSO

es necesario tomar una decision sobre el A 6ptimo, este se seleccionara a través de K-fold cross
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validation. En general, se recomienda utilizar 5-fold cross validation (Breiman y Spector 1992) o
10-fold cross validation (Kohavi et al. 1995). El método de Cross validation dividira la muestra en
K partes y utilizara todas menos una parte para estimar el modelo y esa parte restante se utilizara
para testear el modelo. Este procedimiento se realizara de tal forma que todas las partes hayan

cumplido un rol de entrenamiento y de testeo.

5. Resultados preliminares

En un apartado anterior se mencioné que hay cambios de precios constantes. Estos cambios en
los precios pueden deberse a diferentes causas, en principio es imposible distinguir en un contexto
de este tipo si los cambios son producidos por un desplazamiento en la oferta o en la demanda
(véase por ejemplo la Figura 1 dos casos totalmente diferentes pero con mismo resultados en
términos de precios). No obstante, como se dijo también anteriormente es posible generar hipdtesis

que den cuenta de los resultados obtenidos.

Figura 1: Dos movimientos que llevan al mismo resultado en términos de precios de equilibrio

P P

Q S e Q

LASSO

CABA

En lo que respecta a LASSO, podemos ver que en tiempos de cuarentena los coeficientes cam-
bian (Figura 2), sobretodo el coeficiente asociado a metros cuadrados descubiertos. Este resultado
indica luego de la irrupcién del Covid-19, la cantidad de metros cuadrados descubiertos que tiene

un departamento, pasa a ser un predictor muy relevante del precio de alquiler. Variables como

8
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Salén de Fiestas, Saléon de Usos multiples y Gimnasio, son menos importantes en tiempos de
cuarentena, lo cual es coherente con el efecto de corto plazo antes mencionado. Para el caso de
Piletas, esto no se cumple. También puede observarse que ahora la cantidad de ambientes es una

variable mas relevante una vez que se implementa la cuarentena.

Figura 2: Diferencias de coeficientes a través de LASSO
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