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RESUMEN

El propésito de este trabajo fue identificar como los especialistas en la valoracion de bienes
inmuebles integran las cualidades sustentables de los edificios habitacionales en la determinacion
de su valor de mercado. A través de la revision descriptiva de la literatura cientifica publicada a
partir de 2020, se encontré que existe interés entre arquitectos, desarrolladores de vivienda y
la sociedad en general por gestionar y habitar espacios sustentables, que se ve opacado por
la intencion de obtener las maximas ganancias economicas en los proyectos de vivienda. Los
resultados muestran que, para determinar el valor comercial de las viviendas sustentables, el
enfoque fisico y el de comparacion -cuando se incluye el factor de sustentabilidad- son los mejor
recibidos por los especialistas en valuacion inmobiliaria. Ademas, es destacable que las viviendas
sustentables presentan beneficios y deseabilidad en el mercado inmobiliario que resultan dificiles
de ser detectados en una inspeccion tradicional del sujeto a valuar. Las reflexiones planteadas
en el presente trabajo contribuyen a la construccion de un nuevo paradigma hacia la obtencion
del valor comercial de las edificaciones en el que se incluya la percepcion social de las viviendas
sustentables.

Palabras claves:
Bienes inmuebles, valor de mercado, valuacion inmobiliaria, vivienda, vivienda sustentable.

ABSTRACT

The purpose of this paper was to identify how real estate valuation specialists integrate the
sustainable qualities of residential buildings in determining their market value. Through a descriptive
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review of the scientific literature published since 2020, it was found that there is interest among
architects, housing developers and society in managing and inhabiting sustainable spaces, which
is overshadowed by the intention of obtaining maximum economic gains in housing projects.
The results show that, to determine the commercial value of sustainable housing, the physical
approach and the comparison approach -when the sustainability factor is included- are the best
received by real estate valuation specialists. In addition, it is noteworthy that sustainable housing
presents benefits and desirability in the real estate market that are difficult to detect in a traditional
inspection of the subject to be valued. The reflections presented in this paper contribute to the
construction of a new paradigm for obtaining the commercial value of buildings that includes the
social perception of sustainable housing.

Keywords:
Housing, market value, real estate, real estate valuation, sustainable housing.

Esta investigacion se realizé como parte de las actividades académicas del programa de
Maestria en Valuacion de Bienes Inmuebles que se imparte en la Universidad Hipdcrates,
México. En ella se engloban los primeros resultados referentes a una porcién del estado
del arte del proyecto de investigacion titulado: Desarrollo habitacional sustentable de
interés social en el poblado Plan de los Amates en Acapulco, México como proyecto de
inversion inmobiliaria. El mencionado proyecto recibié financiamiento a través de la beca
académica otorgada a la autora para la culminacién del programa a través de la matricula
22010711.
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INTRODUCCION

El concepto de sustentabilidad o sostenibilidad ha evolucionado significativamente desde
su aparicion en 1972, cuando internacionalmente se reconocio la necesidad de balancear
el crecimiento econémico y la conservacion de la biosfera (Goubran et al., 2019). Dos
décadas mas tarde, en 1992, en la Cumbre de la Tierra de Rio surgié la Agenda 21
representando un esfuerzo global en el que los paises trabajarian juntos por conseguir un
desarrollo sustentable equilibrando las dimensiones econémica, medioambiental y social
del desarrollo, que en inglés representaron las “tres P’s” por las iniciales de Profit, Planet
y People respectivamente (Elkington, 2004).

En respuesta a la Agenda 21, el sector inmobiliario a través del Consejo Internacional de
Investigacion e Innovacion en Edificacion y Construccion (CIB, por sus siglas en inglés)
publicé en 1999 La Agenda 21 de la Construccion Sostenible, documento considerado
como un referente internacional de la edificacion sustentable, en donde se proponen
los conceptos de “asentamientos/ciudades sostenibles”, “sostenibilidad urbana” vy
“construccion sostenible”, ademas de detallar el escenario de actuacion presente y futuro
para la industria de la construccion y en particular para el desarrollo de la vivienda social
(Mironiuc et al., 2021).

A la Agenda 21 la seguirian, en 2015, los 17 Objetivos para el Desarrollo Sostenible
(ODS) de la Agenda 2030 que recibieron aceptacion a nivel mundial y en los que se
identifican cinco areas clave del desarrollo sostenible: la sociedad, el medioambiente,
la prosperidad, la paz y las asociaciones, en inglés conocidas como las “cinco P’s”
que concentran los conceptos: people, the planet, prosperity, peace, and partnerships
(Goubran et al., 2019). De acuerdo con Goubran et al. (2019), el sector inmobiliario se
relaciona ampliamente con los ODS debido a que es responsable directo del desarrollo
urbano, siendo las ciudades, incubadoras de retos socioambientales como el crecimiento
demografico y la urbanizacién. Las relaciones directas entre los ODS 1, 4, 5,6, 7, 9, 11,
12, y 13 y en sus respectivas metas se presentan en la Figura 1.

En otras palabras, para alcanzar la sostenibilidad, el sector inmobiliario deberia orientarse
hacia la tenencia equitativa de la tierra, el uso eficiente de los recursos naturales
propiciando las fuentes sustentables de agua y energia a través de infraestructura
confiable, sostenible y resiliente sustentada en la planificacion del desarrollo regional.

En la actualidad, el sectorinmobiliario utiliza recursos naturales no renovables y materiales
de construccion cuya produccion requiere de grandes cantidades de energia y agua,
ademas, este sector es el principal promotor de las transformaciones de suelo virgen
en zonas urbanas impermeables y la edificacién produce residuos sélidos, emisiones
de polvo, gases de efecto invernadero y otras externalidades adversas al bien comun
(Goubran, 2019; Cardona et al., 2021). Sobre esta situacion, el Foro Econémico Mundial
pronostica que para el anio 2030 las 750 ciudades mas grandes del mundo demandaran
alrededor de 260 millones de viviendas nuevas (Foro Econdmico Mundial, 2016). En
respuesta al impacto de las ciudades sobre el medioambiente, el sector de la construccion
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propone viviendas renovadas o nuevas que, ademas de satisfacer las necesidades de
habitacién de la sociedad propicien la densificacion urbana, se desarrollen bajo el enfoque
de la edificacidon sustentable en el que se incluyan: la eficiencia energética, la utilizacién
de materiales locales y de bajo mantenimiento, la economia circular del agua y de los
residuos de la vivienda y los derivados de su demolicién, y el acceso a zonas verdes y a
terreno permeable (Winston, 2010).

Figura 1
Relacion de los Objetivos para el Desarrollo Sostenible y sus metas con el sector

inmobiliario.

EEEEE o T o
MRS |F] 4 Garantizar el acceso a los servicios basicos v a

a Procurar a las mujeres igualdad de acceso a la
iedad y al control de la tierra.

6.4 Propiciar el uso eficiente del agua en todos los
sectores y asegurar la sostenibilidad para hacer frente
a la escasez.
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Nota. Elaboracion en concordancia con los lineamientos emitidos por el Departamento de
Comunicacion Global de la Organizacion de las Naciones Unidas (2020).

A pesar de los beneficios potenciales de las viviendas sustentables, ente los que se
incluyen mejorias a la salud, productividad y bienestar de sus ocupantes, los economistas
reconocen que existen factores que desalientan a los desarrolladores de vivienda de
aplicar los criterios de edificacion sostenible, como los elevados costos de la inversién
inicial, falta de apoyo politico a partir de politicas publicas, presiones financieras y de
tiempo y el predominante interés econdémico sobre el socioambiental (Hussin et al., 2013;
Goubran et al., 2019).

De acuerdo con DiPasquale & Wheaton (1994), la teoria del mercado inmobiliario
residencial sostiene que los precios son sensibles a las perturbaciones de la demanda. El
mercado de la vivienda sustentable no es la excepcion, de acuerdo con Aroul & Rodriguez
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(2017), la sociedad experimenta un despertar medioambiental hacia la sostenibilidad
que se refleja en la deseabilidad de las propiedades con caracteristicas sustentables
que a la larga resulten en ahorros para los adquirientes quienes originalmente pagaran
precios mas elevados en relacion con los precios de referencia del mercado por una
mejor gestidon doméstica de los gastos futuros como los de mantenimiento o como el
riesgo de subida de los costos de la energia. Sin embargo, la demanda de vivienda
sostenible no es constante a lo largo del tiempo, puede disminuir o hasta extinguirse de
acuerdo con las cambiantes condiciones del mercado y las fluctuaciones entre la oferta
y el valor de mercado i.e., el precio de venta. Este ultimo esta principalmente establecido
por la capacidad de pago de los compradores, es por esto, que la demanda reacciona
favorablemente a las caracteristicas sustentables de las viviendas, pero puede verse
limitada por la disponibilidad de los recursos financieros de los adquirentes propiciando
la inequidad en la asequibilidad de la vivienda principalmente para la poblacion en
condiciones de vulnerabilidad y limitando la consecucién de los ODS (Matlack & Vigdor,
2008).

De acuerdo con Monson (2009), los valores del mercado inmobiliario brindan orientacion
a los promotores de vivienda para la toma de decisiones informada sobre la realizaciéon
de proyectos de corte sustentable. Estos valores son el resultado del analisis de las
caracteristicas intrinsecas y extrinsecas de los inmuebles realizado por los valuadores
profesionales de bienes inmuebles, también conocidos como tasadores inmobiliarios.
La labor del valuador se sustenta en la experiencia profesional y en el conocimiento
del comportamiento del mercado inmobiliario local a partir de la recopilacion de datos
cuantitativos y cualitativos que robustecen el analisis para concluir con un valor de mercado
del sujeto a valuar. Para llevarla a cabo, el especialista utiliza diferentes tipos de analisis
estadisticos de acuerdo con las caracteristicas del inmueble, la informacién disponible y
el proposito del avaluo. Entre estos métodos destacan el analisis de regresidon que sirve
para determinar la correlacion de cada una de las caracteristicas del sujeto a valuar con
el precio de la transaccidn, i.e., las caracteristicas fisicas y las externas que afiaden o
restan valor al inmueble. A cada correlacion estudiada se le puede medir el grado de
confianza y ser utilizada para la construccion de un modelo de precios hedonicos. Estos
modelos resultan especialmente uUtiles cuando se experimenta la ausencia de edificaciones
analogas comparables, cuando no se distingue un mercado consumidor definido para el
inmueble sujeto o cuando los edificios no estan destinados a la generacién de rentas.

Las viviendas sustentables de interés social, i.e., las que estan destinadas a la poblacion
de menores ingresos, por su excentricidad, cumplen con las caracteristicas de los modelos
hedonicos debido a que son escasas en el mercado inmobiliario actual, particularmente
en los paises en desarrollo. Sin embargo, en la tasacion tradicional, algunos rasgos de
las edificaciones sustentables son consideradas al momento del analisis del valor. Las
caracteristicas relacionadas con la sustentabilidad en las viviendas de interés social que
generalmente se analizan para la determinacion de los precios de mercado se concentran
en la Tabla 1.
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Tabla 1
Externalidades que afectan el valor de mercado de los inmuebles habitacionales
Afectacion en el valor Ejedela . .
del inmueble sustentabilidad Extemalidad Referencia
Ruido del trafico aéreo Nelson, 2008
) ) Ruido por trafico terrestre Efthymiou y Antoniou, 2013
) Medioambiental o ) o )
Negativa Proximidad con residuos de edificaciones Matisoff et al., 2016
Proximidad con vertederos de residuos Kiel & Williams, 2007
Social Delincuencia elevada Gtuszak, 2018
Proximidad con areas verdes Nicholls & Crompton, 2005
Medioambiental imi
Proxmdadi con zonas de recreo y Filippova, 2009
ecosistemas urbanos
Positiva Presgrvamon y mantenimiento de la Rossi-Hansberg y Sarte, 2012
imagen urbana de la zona
Social Proximidad con el transporte publico,

fuentes de empleo, instituciones Tan, 2011
educativas y zonas comerciales

Para propiciar un mercado inmobiliario justo y eficiente se requieren tasaciones
inmobiliarias precisas a través de las cuales, se logre comprender el valor intrinseco de
los bienes a valuar y las caracteristicas que contribuyen al calculo del valor de mercado,
sustentadas en la experiencia de los especialistas que por la profundidad del analisis
consumen mucho tiempo (Kofner, 2014; Kok et al., 2017).

El creciente interés de la sociedad por los problemas medioambientales y del sector de la
construccion por ofrecer opciones de edificacion sustentables es una oportunidad para los
tasadores de incorporar las externalidades ecoldgicas en el calculo del valor de mercado
de los inmuebles evitando hacer ajustes de valor basados en “reglas empiricas”. En este
sentido, el objetivo de este trabajo fue identificar cdmo los especialistas en la valoracién
de bienes inmuebles integran las cualidades sustentables de los edificios habitacionales
de interés social en la determinacién de su valor de mercado buscando dar respuesta a
la pregunta que se hacen muchos propietarios de inmuebles sustentables, tasadores y
desarrolladores habitacionales: ¢ coémo valorar adecuadamente los activos inmobiliarios
sustentables?

METODOLOGIA

El presente trabajo de tipo exploratorio responde al método de revision descriptiva
(McClaughlin, 2005). Para su realizacion, se llevé a cabo la busqueda conjunta de los
términos “valuacion inmobiliaria” y “vivienda sustentable” a través de Google Académico
en sus sendas traducciones al inglés y solicitando, en ambos casos, los documentos
publicados a partir de 2020. Las busquedas arrojaron en espafiol 8 resultados, mientras
que, en inglés, la combinacion de los conceptos “real estate valuation” “sustainable
housing” regreso6 58 resultados. Adicionalmente, se le solicitaron al motor de busqueda
los conceptos “factor de sustentabilidad” “valuacion inmobiliaria” y “sustainability factor”
“‘real estate valuation”, teniendo como resultados 3 y 9 publicaciones respectivamente.
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Para la construccion del corpus de analisis, del grupo de resultados las citas fueron
discriminadas, asi como los articulos cientificos repetidos. Otra caracteristica de
discriminacion de las obras fue cuando los conceptos no se relacionaron directamente
con la valuacion inmobiliaria, debido a que es este enfoque que origina el analisis. Un
articulo en espafiol y 12 en inglés fueron analizados. Ademas, para contribuir con el
analisis critico se recopilaron las contribuciones mas destacadas en la tematica en
ambos idiomas independientemente del afio de su publicacién por ser considerados de
alta relevancia para el estudio en cuestion. Google Académico fue seleccionado como la
via de busqueda por su cobertura y accesibilidad en concordancia con lo expuesto por
Brophy y Bawden (2005).

RESULTADOS

Como resultado de la revisién de la literatura cientifica se encontraron dos articulos de
revision sobre este tema en el periodo del estudio. El primer trabajo titulado “/ncorporating
sustainable building features into property valuation: a review” fue publicado en 2020 en
inglés como parte del Congreso Internacional sobre Gestidon y Valoracion Inmobiliaria
(ICREMV, por sus siglas en este idioma), por Hindagoda y Gunawardhana (2020). En esta
revision, los autores concluyen que existe una relacion directa entre la sustentabilidad y
el valor de mercado de las propiedades que no es considerada por los profesionales del
area al momento de proyectar los beneficios futuros de valor de los inmuebles y traerlos
a valor presente. Se argumenta que la practica valuatoria, por su relevancia, impacta
la consolidacion de la sostenibilidad al incluirla en teoria y practica de la tasacion y que
una valoracion adecuada de las externalidades repercute en el comportamiento de la
sociedad como en la mejora del medio ambiente.

De acuerdo con Hindagoda et al. (2021), autores de la segunda revision encontrada, los
valuadores inmobiliarios a nivel global no han llegado a un consenso sobre la forma de
valoracion adecuada para las caracteristicas ecolédgicas de las edificaciones y carecen
de valores normalizados de ajuste de primas para las mismas.

El valor ecolégico y su conceptualizacion en la tasacion inmobiliaria

El Instituto del Suelo Urbano (Urban Land Institute) (2005) define la edificacion verde
0 ecoldgica como la practica de incrementar la eficiencia de los edificios en el uso de
recursos, reduciendo su impacto sobre el bienestar humano y el medioambiente, a lo largo
del ciclo de vida del edificio en todas sus fases, i.e., planificacion, disefo, construccion,
funcionamiento, mantenimiento y demolicion. Al respecto, Muldavin (2010) apunta que la
construccion ecolégica tiene como resultado el rendimiento de un edificio determinado
por caracteristicas, estrategias y certificaciones ecoldgicas.

Certificaciones de sustentabilidad en las edificaciones

La industria de la construccion es altamente impactante contra el medioambiente, gran
consumidora de energia implica la deforestacién, el uso de arena otros sustratos y una
intensiva utilizacion de agua. Sus procesos son altamente contaminantes del recurso
hidrico, el suelo y la atmésfera y es responsable de la produccion de una importante
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cantidad de residuos y perturbaciones acusticas (Zutshi & Creed, 2015). Ante la escasez
de los recursos y el incremento de su costo econdémico y medioambiental, principalmente
el de la energia y la creciente preocupacion global por preservar el medioambiente para
las generaciones futuras, la sociedad demanda edificaciones sostenibles que mitiguen su
impacto ecoldgico en todas las etapas de la construccion, desde la planificacién de los
edificios hasta su demolicion, incluyendo su operacion (Biswas et al., 2008).

En concordancia con la preservacion del medioambiente, globalmente se han propuesto
varios sistemas de certificacion para evaluar las edificaciones cuyos criterios y categorias
se actualizan constantemente de acuerdo con los avances tecnologicos, las tendencias
de construccion y las necesidades socioambientales (Doan et al., 2017). En la actualidad,
existen aproximadamente 600 sistemas de calificacién ecoldgica para las edificaciones en
todo el mundo, siendo las mas utilizadas: i) Building Research Establishment Assessment
Method (BREEAM), ii) Leadership in Energy and Environmental Design (LEED) de
Estados Unidos, iii) el LEED Canada de Canada, iv) el High Environmental Quality (HQE)
de Francia, v) el Deutsche Gesellschaft fir Nachhaltiges Bauen e.V. (DGNB) de Alemania,
vi) el Green Star de Australia, vii) el Green Star de Nueva Zelanda, viii) el Comprehensive
Assessment System for Building Environmental Efficiency (CASBEE), ix) el Building
Environmental Assessment Method (BEAM) de Hong Kong, x) el sistema de marcado
verde Building and Construction Authority (BCA) de Singapur y xi) el suizo green building
standard MINERGIE (Doan et al., 2017; Kempf & Syz, 2022).

Independientemente de la variedad de contextos de creacion y de implementacion de
estos sistemas de certificacion, en general se consideran la calidad del ambiente interior,
la eficiencia energética y la implementacion sustentable de los materiales dentro de
los parametros para la emision de la calificacion ecolégica de las edificaciones. En la
Tabla 2 se muestran las categorias mas frecuentes de caracteristicas consideradas en la
evaluacion de los edificios ecoldgicos.

Tabla 2
Categorias y sus caracteristicas mas frecuentemente usadas para la evaluacion de los
edificios sustentables

Categoria Caracteristica
Eficiencia energética Reducir el uso de energia, particularmente, la no renovable
Eficiencia en el uso de recursos Reduccion del consumo de agua, materiales y residuos. Economia circular
Caracteristicas especificas de la

ubicacion Proximidad al transporte publico y el acceso a la infraestructura y servicios publicos

Propiciar la iluminacién natural, los materiales de baja emisién de COV y la limpieza
y mantenimientos ecoldgicos.

Nota. COV: Compuestos organicos volatiles (VOC, por sus siglas en inglés), i.e.,

substancias quimicas nocivas que se evaporan en el ambiente.

Calidad del ambiente interior

Esimportante resaltar que BREEAM ha sido |la Unica herramienta de certificacion ambiental
capaz de evaluar los cuatro factores de la sustentabilidad i.e., el ambiental, econdmico,
social e institucional. Debido a los beneficios de los edificios certificados como el mas
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eficiente uso de la energia y las mejoras en el entorno vital, estos edificios cuentan con
una mejor reputaciéon que los que no cuentan con alguna certificacion de sustentabilidad
(Runde, & Thoyre, 2010, Doan et al., 2017).

Los tasadores favorecen a los edificios certificados internacionalmente a partir de una
prima verde o ecoldgica que regularmente, es superior para los precios de venta que para
los alquileres en los edificios habitacionales pero este premio por sustentabilidad o factor
de sustentabilidad es altamente variable de acuerdo con las caracteristicas sustentable
consideradas por cada especialista en cada uno de los contextos de aplicacion (Kempf
& Syz, 2022).

Caracteristicas sustentables

Ab. Azis et al. (2017) diferencian entre dos tipos de abordaje para la valoracién de
edificaciones verdes o sostenibles. La mayoria de los estudios se inclinan por considerar
al edificio como un todo al momento de la tasacién, mientras que algunos otros, se
centran en el valor individual de los componentes ecologicos que dan la categoria de
sustentable al edificio. Los autores designan el concepto de “edificios marrones” a los
edificios convencionales que no nacieron sustentables desde su disefio. Ademas, sefalan
que algunas de las implementaciones, renovaciones o adopciones ecoldgicas en las
edificaciones pueden tener un impacto potencial mayor al esperado por el especialista en
valuacion inmobiliaria como el ahorro en el gasto por consumo hidrico que incrementa el
valor del inmueble desde el enfoque de ingresos. En este trabajo se sugiere desglosar los
costos historicos de los servicios publicos como la energia eléctrica, el agua/alcantarillado
y la generacion de residuos en todos los edificios a valuar, con el objetivo de reconocer
cualquier ahorro en estos gastos, principalmente en los edificios habitacionales.

Una propuesta de desglose de las caracteristicas ecologicas, verdes o sustentables
encontradas en las viviendas sostenibles se presenta en el trabajo de Runde y Thoyre
(2010), que se puede complementar con los hallazgos sobre las envolventes de los
edificios reportadas en el trabajo de Ab. Azis et al. (2017) (Tabla 3).

Tabla 3
Caracteristicas de las edificaciones sustentables y sus posibles impactos en su valor
Categoria Elementos ecoldgicos Impacto potencial en el valor del inmueble
Control de la iluminacién por ,
o Ahorro en gastos de energia.
sensores de movimiento
Eliminacion de cortes eléctricos.
Cogeneracion de energia Eliminacion de gasto mensual por energia eléctrica.
L eléctrica in situ Resiliencia ante el incremento del precio de la energia.
Ef|0|epg|a Eliminacion de exposicion a fallos en la red eléctrica.
energetica

Generacion de energia renovable
in situ
Incremento de la eficiencia energética, reduccion de costos de
mantenimiento e incremento de la vida Util de los sistemas. Incremento
en los gastos de operacion del edificio.

Inspeccién inicial y en operacion
de los sistemas de energia
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Materiales ecologicos

Envolvente

sustentable
Techos y muros verdes

Suelo acondicionado radiante
térmico
Renovaciones en lugar de
construccion o adquisiciones
nuevas

Triple flujo de residuos: reciclaje,
compostaje, desecho final

Uso de recursos o o
Accesorios hidrosanitarios de

bajo caudal

Sistemas de captacion pluvial

Sistemas de tratamiento de agua

residual

Acceso al transporte publico
Alternativas de desplazamiento

Sitio sustentables
Reutilizacion de lotes baldios y/o
edificaciones abandonadas
[luminacion natural
Calidad del

, L Ventilacion natural
ambiente interior

Mantenimiento/limpieza verde o
sustentable

Tienen poca demanda y baja aceptacion en el mercado comprador de
vivienda.

Incrementan el valor de las edificaciones por sus caracteristicas
estéticas y por los ahorros laterales en consumo de energia eléctrica
que propician debido a sus caracteristicas bioclimaticas.

Reduccién del costo energético.
Incremento en el confort térmico.

Fluctuaciones en costos.
Las renovaciones pueden resultar en funcionamiento poco eficiente.

Reduccion de generacién de residuos.
Disposicion sustentable de los residuos.
Economia circular.

Uso sustentable del agua de primer uso.
Reduccidn de pago por el servicio de agua de la red.

Economia circular del agua.
Desconexion de la red de suministro municipal.

Economia circular del agua.
Valoracion de los subproductos del agua residual.
Reduccion de generacién de agua residual.
Tienen baja aceptacion por el mercado consumidor.

Incremento en el valor por los beneficios del sitio, la bonificacion por
densidad puede compensar el mayor coste lateral.
Disminucién en necesidades de estacionamiento.

Se incrementa el valor del uso del suelo.
Se beneficia la dinamica urbana y el sentido de pertenencia en el sitio.

La iluminacién y generacion de vistas puede incrementar las rentas,
pero disminuye la superficie vendible.

Reduccion de exposicion a materiales toxicos, incremento del
bienestar.

Costos mas elevados de los productos verdes al igual que de la mano
de obra especializada.

Es importante resaltar que mientras algunos componentes sustentables incrementan
el valor de las propiedades, otros los deprimen. Ab Azis et al. (2017), reportan que los
elementos verdes mejor valorados por el mercado son techos verdes, paneles solares y
muros verdes, mientras que los materiales de construccion ecologicos y los sistemas de
recirculacion del agua tienen una percepcion negativa y son menos deseables.

En varios trabajos se aborda el uso de una prima verde, premio por sustentabilidad o
factor de sustentabilidad en donde se manifiesta que existe una brecha importante entre
diferentes tomadores de decisiones involucrados, por un lado, quienes crean y valoran los
edificios sustentables y quienes se relacionan con los edificios construidosi.e., propietarios,
gestores y tasadores resaltando que el sobrecosto no siempre es una cuestion negativa
en la valuacion de bienes raices, particularmente en el mercado habitacional, ya que en el
enfoque de costos, los costos mas elevados pueden anadir valor a las propiedades, en la
medida en que el mercado los reconozca como valor afiadido, resultado entonces en una
cuestion de conciencia ambiental social (Addae-Dapaah, & Wilkinson, 2020; Cadena, &
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Thomson, 2021; De Paola et al., 2021; Massimo et al., 2022). Esta situacién es relevante
debido a que existe una preferencia por el modelo de tasacion con base en premios y
castigos al valor de la propiedad de acuerdo con las caracteristicas que presenta en
relacidon con las de los comparables de mercado.

La prima verde o el factor de sustentabilidad

La mayoria de las fuentes consultadas coinciden en la necesidad de construir un factor de
premio o prima para las edificaciones que presentan opciones sustentables para resolver
retos socioambientales en las viviendas. Esta prima verde es entonces, la conclusion de
un sistema de indicadores para la evaluacidén de proyectos con criterios sostenibles que
a su vez contiene grupos de atributos de acuerdo con la percepcion de los expertos en
valuacion y vivienda sustentable.

En el contexto internacional, la revisidon de la literatura arrojo una significativa preferencia
para los modelos de precios hedonicos sustentados en modelos de regresion debido a la
cantidad de variables que integran el valor de las viviendas sostenibles (Cespedes-Lopez
et al., 2020) (Tabla 4).

Tabla 4
Publicaciones cientificas que relacionan los modelos de precios hedbnicos en la valoracion
inmobiliaria de viviendas sustentables

. Region /
Eje de . .
- Lugar de Principales hallazgos Referencia
sustentabilidad
desarrollo
- En Espafia, dar un valor agregado a las viviendas con
Econdmico, con P . ) Cespedes-
Europa / certificaciones impacta negativamente el valor del resto, que
enfoque en la N . . o , Lopezetal,,
N L Espafia supera en numero a las viviendas certificadas, razon por la que los
eficiencia energética. . . o 2020
mercados no incentivan el valor de las viviendas sustentables.
Econdmico e " - L .
o Presenta una critica a los analisis hedédnicos debido a la
institucional con . . . L
discrepancia en los resultados contrastados con investigaciones .
enfoque en la . s . Marmolejo-
o - Europa / basadas en métodos cualitativos mismos que no encuentran
eficiencia energética N . Co o . Duarte, et al.,
a partir de los Espafia un impacto significativo de la sustentabilidad en los precios de 2020
par comercializacion. Revelan una gran incomprension de las etiquetas
Certificados de .
L L de certificacion.
Eficiencia Energética
Se identifica una importante sensibilidad de los precios de las
viviendas a las dimensiones de la sostenibilidad en los paises
lideres en la implementacion de ODS, caracterizados por un entorno
Econdmico, social, Paises de la institucional s6lido y unos mercados inmobiliarios eficientes y Mironiuc et al
medioambientale  Union Europea transparentes en contraste con los paises 2021 v
institucional UE-28 menos comprometidos con los ODS, donde la débil gobernanza

y la mayor corrupcion afectan a los mercados inmobiliarios, y en
la dindmica del precio unicamente se perciven las dimensiones
econdmica y social.
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Las casas-cueva, de produccion tradicional, se comercializan a

Econémico y . . . .
. . precios mas elevados que sus pares contemporaneos debido a Cespedes-
medioambiental Europa / L e .
N que la calificacion energética no es una cualidad relevante para Lopez & Mora-
con enfoque en la Espafia . . - o .
L " determinar su precio ya que su equipamiento para confort térmico  Garcia, 2022
eficiencia energética.

no es una prioridad por su disefio sustentable.

Economico, social,
medioambiental e
institucional con Union Europea
enfoque en la

Los Modelos de Ecuaciones Estructurales son mas eficaces que los
Modelos de Regresion Mdltiple estandar debido a su capacidad para  Fregonara &
detectar y medir variables explicativas, definir la forma funcionaly ~ Barreca 2022
controlar la multicolinealidad de las variables.

eficiencia energética.
Ecgnomu;o y La prima verde puede desglosarse y asociarse a beneficios para
medioambiental . o
. arrendadores y arrendatarios como el ahorro de energia (6%), el Kempf & Syz,
con base en Europa / Suiza . o s
. aumento del confort interior (71%) y la preservacion del valor del 2022
la certificacion edificio (23%)
MINERGIE o

Otros enfoques para la valuacion de los inmuebles ecolégicos y la detrerminacipon de
la prima por sustentabilidad es el sugerido por Muldavin (2010), a partir de los flujos de
caja descontados debido a que se presentan varios datos de entrada que se pueden
ajustar a los edificios verdes y a los marrones, sin embargo, la calidad del resultado
depende de la calidad de los datos de entrada y de la habilidad y la experiencia del
valuador porque de ser utilizado sin el soporte de mercado suficiente o sin la evaluacion
comparativa correcta con capitalizacion o comparables adecuados, el resultado puede
ser poco preciso. Ademas, la experiencia del tasador le indicara si el mercado en estudio
valora o no las caracteristicas ecoldgicas para proponer el método correcto de tasacion y
los ajustes pertinentes a los comparables disponibles.

Por otro lado, ademas de los premios por sustentabilidad, se proponen los métodos de
costo-beneficio que trata de cuantificar los beneficios multidimensionales y los costos
asociados a una estrategia concreta de las viviendas ecoldgicas, sin embargo este enfoque
recibe criticas bebido a que su utilidad se limita a resultados en términos monetarios,
mientras que no es congruente asignar un valor monetario a los factores relacionados
con la asequibilidad de la vivienda, las consideraciones sociales y medioambientales y
el bienestar de las personas por tratarse variables de corte cualitativo. En el trabajo de
Mulliner etal. (2016), se proponen los modelos multicriterio para latoma de decisiones dada
la presencia de numerosos factores involucrados en la valoracion de la sustentabilidad en
los edificios habitacionales y de la generacion de la prima verde.

Es importante destacar la aportacién de Cespedes-Lopez et al. (2020), trabajo en el que
se declara que los especialistas en la valoracion de bienes inmuebles, desarrolladores
y los corredores inmobiliarios son desalentados para premiar a las edificaciones
sustentables, debido a que al reconocerlas mas valiosas tacitamente devaluan a las
construcciones que no presentan caracteristicas o certificaciones sostenibles a través de
un factor de castigo, que en términos propuestos por Runde & Thoyre (2010), se trata de
un “descuento marrén”, i.e., una apreciacion de disminucion del valor de mercado para
las edificaciones convencionales o “no verdes”. Los autores mencionan que el impacto
que tiene la edificacion sustentable sobre el inventario inmobiliario que no es sostenible,
ecoldgico o de alto rendimiento ha quedado sin recibir la suficiente atencion por los
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trabajos cientificos siendo, los inmuebles marrones, los mas abundantes en comparacion
con los ecologicos.

Es importante resaltar que, para cada una de las propuestas, es indispensable conocer el
marco legal o las certificaciones ambientales de cada pais en el que se aplican debido a
su variabilidad en parametros, pero principalmente porque las condiciones ambientales y
de diseno sustentable varian entre los diferentes contextos en los que se aplican, ademas
de que intervienen las preferencias de los profesionales de la valuacion inmobiliaria en
cada region (Kempf & Syz, 2022). Sobre las particularidades del contexto, Mirounic et al.
(2021), estudiaron dos grupos de paises de la Unién Europea caracterizados por su fuerte o
bajo involucramiento en la consecucién de los ODS encontrando diferencias significativas
en los atributos medioambientales e institucionales de la sostenibilidad involucrados en la
tasacion de las viviendas sustentables, factores como la eficiencia energética, la gestion
sustentable de los residuos de la construccion y la gobernanza eficaz son determinantes
en los paises mas implicados en el desarrollo sostenible, mientras que esas mismas
caracteristicas no ejercen influencia en el mercado inmobiliario del otro grupo de paises.
En el contexto latinoamericano —y particularmente en México— la discusion sobre
la sustentabilidad de la vivienda ha tendido a concentrarse en una dimension muy
especifica: la eficiencia en el uso de recursos, sobre todo energia y agua. Sin embargo,
como advierten Garcia-Espinosa y Zavala-Villagomez (2021), esta mirada resulta parcial
si se observa el fendmeno en una escala mas amplia. La vivienda, lejos de ser un objeto
aislado, forma parte de una légica urbana mas compleja, donde su produccion masiva
—especialmente la de interés social— ha estado profundamente ligada a dinamicas
economicas y a la expansion dispersa de las ciudades.

En ese proceso, las politicas habitacionales han privilegiado la incorporacion de ecotecnias
y criterios de eficiencia energética, dejando en segundo plano aspectos estructurales
del entorno urbano como la accesibilidad, la movilidad o la dotacion de servicios.
El resultado no es menor: conjuntos habitacionales que, aunque puedan cumplir con
ciertos estandares técnicos de sustentabilidad, se insertan en territorios fragmentados,
periféricos y funcionalmente deficitarios. Asi, la sostenibilidad de la vivienda termina
reducida a su desempenio técnico, mientras se diluye su papel como componente activo
de la sustentabilidad urbana, donde factores como el emplazamiento, la integracién con
la ciudad y la proximidad a equipamientos resultan, en realidad, determinantes.

Por otro lado, en el trabajo de Valencia Londofo & Bancroft (2019) se proponen
indicadores que pueden servir a los valuadores para la conformacion de la prima por
sustentabilidad en la vivienda social a partir de una ponderacion numérica que concluya
en un factor de premio o demérito a las viviendas sustentables desde la experiencia del
especialista. Este trabajo se enmarca en el contexto colombiano, y el enfoque sistémico
en concordancia con los trabajos en ciencias ambientales. Su principal aportacién es el
conjunto de 58 indicadores repartidos en 4 escalas de analisis que incluyen i) entorno
y territorio, ii) desarrollo urbano sostenible, iii) desarrollo arquitectdnico sostenible y iv)
ambiente interior sostenible cada uno con 4, 5,7 y 2 componentes respectivamente y sus
correspondientes atributos.
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La normatividad vigente y diversos casos de estudio en Argentina fueron tomados en
consideracion para la propuesta metodoldgica de evaluacion de la sustentabilidad en el
trabajo de Tomadori & Diaz Varela (2021), en el que se proponen tres 3 ejes de estudio:
implantacion y emplazamiento, proyecto y participacion y desempefio de la envolvente
y tecnologia. A través de estos ejes se proponen temas, variables e indicadores para
la calificacion de las viviendas sustentables en tres niveles de valoracion por indicador:
alto, medio y bajo. En el trabajo se resalta la importancia de gestionar la sustentabilidad
en todas las etapas del proyecto, a partir de su planificacion y disefio hasta la post-
ocupacional.

En el trabajo de Tiquet & Cervantes (2021), se proponen un conjunto de indicadores
para evaluar la sustentabilidad en conjuntos habitacionales en México con fundamento
en los requerimientos de las dependencias publicas nacionales dedicadas al estudio del
desarrollo urbano y la vivienda adoptando 5 categorias de evaluacion, i) calidad urbana,
i) habitabilidad, iii) ecotecnologias y calidad ambiental, iv) percepciéon del riesgo y v)
seguridad, que fueron subdivididas en 20 variables para concluir con la integracién de
196 indicadores susceptibles de ser evaluados con base en la escala Likert en 4 niveles
de mayor a incidencia a nula. El empleo de esta escala puede ser una alternativa para
la transformacion de la ponderacion cualitativa de las caracteristicas sustentables a una
prima verde de resultado cuantitativo aplicable a la valuacion del parque habitacional en
funcién de los comparables de mercado.

En la Figura 2 se presentan en conjunto las caracteristicas tomadas en cuenta por
las diversas fuentes estudiadas en el marco latinoamericano para la valoracién de
la sustentabilidad en las viviendas que pueden ser incluidas en el calculo del premio
ecoldgico o prima de la vivienda sustentable y que responden: i) al sitio de emplazamiento,
considerando: relacidn con el paisaje y el entorno, orientacion y vientos dominantes,
integracion urbana, redes de abastecimiento, proximidad con el centro urbano y el
trasporte colectivo, ii) proyecto urbano-arquitectdénico en el que se incluyen: capacidad
de crecimiento y densificacion, disefio de las circulaciones, adaptabilidad y funcionalidad,
participacion e identidad de la vivienda y construccion colectiva o autoconstruccion, el
ambiente interior iii) desempefio de la envolvente y ecotecnologias, en donde se evaluan
la eficiencia energética, los materiales de edificacion y las energias renovables, la
disposicion de los residuos, el manejo sustentable del agua y la economia circular.
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Figura 2
Relacion de las caracteristicas de las viviendas sustentables para la integracion de la
prima verde con los enfoques de la sustentabilidad

Vivienda

sustentable

Preferencias porel sitio de emplazamiento, Integracion
urbana. acceso a redes de abastecimuento, proxmudad con el
centro urbano y el trasporte colectivo

Participacion social en la construccionde la identidad de la
vivienda. Construccion colectiva o autoconstruccion

Enfoque social

DISCUSION

Tradicionalmente el sector de la construccién se ha enfocado en la dimension econémica
de la sustentabilidad basando su estrategia empresarial en ofertar inmuebles de los
cuales se puedan obtener rendimientos a corto y mediano plazo menoscabando los
aspectos sociales y medioambientales cuyos beneficios son percibidos a largo plazo.
Esta cultura de las inversiones inmobiliarias basada en los beneficios atraidos por una
combinacion de costos, calidad y tiempo de ejecucion y venta debe ser mejorada teniendo
en consideracion evaluar el costo-beneficio de los proyectos en funcion de la sociedad
y el medioambiente i.e., desde la perspectiva de la sustentabilidad y sus tres pilares.
Este enfoque tripartito se refleja en el concepto de la edificacion sustentable que implica
integrar la sostenibilidad al ciclo completo de la construccion, desde la extraccion de la
materia prima para los materiales hasta la operacion del edificio y su deconstruccion
final, teniendo en consideracion que las estrategias de edificacién sustentable tienen
impacto en el valor fisico de reposicion del edificio y de la generacion de rentas, asi
como de consumo de recursos durante su operacion. Desde la perspectiva econdmica,
los esfuerzos de los promotores de vivienda por reducir el impacto negativo del sector
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inmobiliario en el medioambiente, y de los usuarios por habitar edificaciones eficientes
energéticamente, generan gastos de inversion no convencionales que son capitalizados
en precios de renta o venta con valor agregado por la prima verde, prima de sustentabilidad
o prima sustentable, pero ademas, atraen beneficios para la salud, el confort y la
productividad, ademas de que la sociedad cada vez mas demanda funciones ecolégicas
en las viviendas. Al afadir valor a la oferta, los desarrolladores generan demanda y
propician su sostenibilidad en el mercado.

A pesar de que existe interés entre arquitectos, desarrolladores de vivienda y la sociedad
en general por gestionar y habitar viviendas sostenibles, el mercado de la sustentabilidad
habitacional se encuentra en una fase inicial e incremental y no cuenta con los incentivos
economicos y de politica publica para adoptar estrategias sostenibles mas alla de las
impuestas por las certificaciones ambientales que generalmente se centran en la eficiencia
energética. Debido a que las limitaciones responden a contextos particulares por region o
pais e incluso por sitio, resulta conveniente estudiar la demanda de cada mercado para
determinar cuales son las caracteristicas sustentables mas valoradas enlas viviendas. Con
este conocimiento se pueden enfocar los esfuerzos por obtener financiamiento del estado
para fomentar la reconversion de la vivienda marrén o la edificacion de la vivienda nueva
hacia la sustentabilidad desde la perspectiva social siempre considerando el fin ultimo
de la sostenibilidad que es garantizar un entorno natural integro para las generaciones
venideras. Algunas de las preguntas que deberian responder las investigaciones en ese
sentido son ¢ qué criterios de sustentabilidad son los mas buscados y valorados por el
mercado demandante de vivienda social en el contexto estudiado?, ;cuales de estos
criterios resultan tan relevantes para el mercado que se esta dispuesto a pagar mas
para garantizar su implementacion?, ¢ qué caracteristicas de las mas deseables son las
gue generan mayores beneficios econémicos a largo plazo durante la ocupacién de las
viviendas sustentables? y ;cuales son las mejor valoradas desde la perspectiva de la
economia circular?.

Por otro lado, la valoracion economica, responsabilidad de los tasadores o valuadores de
bienes inmuebles, presenta variados modelos estadisticos para considerar las variables
sustentables de las viviendas de interés social en la determinacion del valor de mercado,
cuyo proposito es relacionar el valor de la propiedad con el valor fisico de reposicion,
su capacidad de generar utilidad y el interés que tiene el mercado por adsorberlo. Sin
embargo, estas metodologias estan limitadas en su alcance porque no se cuentan con
las bases de datos suficientes para robustecer los modelos estadisticos, son parciales
porque dependen en gran medida de la percepcion de los tasadores, no se adaptan a
los contextos de implementacion al tratarse principalmente de adopciones relacionadas
con las certificaciones ambientales o les falta sistematizarse, debido a que se trata de un
tema en creciente atencion las asociaciones de profesionistas no logran consenso sobre
las reglas de implementacion.

Entre las preferencias de los valuadores se encuentran el analisis de regresion y la
modelizacion heddnica para determinar las correlaciones entre las multiples caracteristicas
del edificio y el valor de tasacion presente y futuro debido a que las viviendas sustentables
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de interés social dificilmente cuentan con comparables de mercado por la peculiar
combinacion de sus caracteristicas.

Debido a la masividad de los proyectos de vivienda social, es altamente relevante la
implementacion de caracteristicas sustentables en todas las etapas de su gestion, desde
su planificaciéon hasta la post-operacion para lograr beneficios sociales significativos,
mas alla de la satisfaccién de la demanda habitacional. La sustentabilidad comienza a
cobrar significancia en el discurso de la sociedad que demanda una vivienda segura, y
asequible, pero para fortalecer la conciencia ambiental del mercado inmobiliario se debe
recurrir a estrategias de promocion que se pueden soportar a partir de la teoria de la
difusién de las innovaciones conocida como Dol por sus siglas en inglés, que considera a
la comunicacion y la difusion estrategias claves para impulsar una idea o producto en una
sociedad acotada y definida. Esta propuesta requiere del involucramiento del Estado para
llegar al mercado, que, al demandar viviendas sostenibles incrementara su deseabilidad,
fortalecera y elevara el valor de mercado de éstas atrayendo beneficios para todos desde
los tres pilares de la sustentabilidad.

CONCLUSIONES

Desarrollar vivienda de interés social que responda a las necesidades emergentes
relacionadas con el cambio climatico y la resiliencia social i.e., vivienda sustentable,
requiere motivarse desde programas gubernamentales que fomenten el cumplimiento
de la normatividad ambiental en materia de disefio arquitectonico y de difusién de sus
bondades. Varios estudios demuestran que las viviendas sustentables de interés social
presentan ventajas econdmicas, sociales y ambientales y que estas ventajas fortalecen e
incrementan su valor en el mercado de tal modo que las viviendas sustentables pueden
ser impulsadas por el mercado inmobiliario a través de los especialistas en valuacion
de bienes inmuebles, profesionales responsables de la valorar las caracteristicas
sustentables de las edificaciones tales como las relacionadas con la eficiencia energética,
las orientaciones, las superficies permeables, manejo de aguas residuales, y en general
la economia circular, que representan beneficios econdmicos para los habitantes
como ahorro en el consumo de energia eléctrica y paralelamente mitigan los nocivos
impactos antropicos en el medioambiente. Estos especialistas, a pesar de contar con
meétodos estadisticos para la incorporacion de externalidades de caracter sustentable
en la tasacion, las dejan fuera de los analisis debido a las dificultades de cuantificacion,
en respuesta, una porcion de especialistas ha encontrado que la integracion de primas
asociadas a la sustentabilidad son el camino idoneo para considerar las bondades de la
sustentabilidad en las edificaciones si se esta dispuesto a restar importancia al caracter
puramente econémico y la rentabilidad de los negocios inmobiliarios en fomento del bien
comun.
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