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Resumen 

 

El objetivo de este trabajo fue analizar el efecto de los cambios en la tasa de interés 

sobre el sector inmobiliario en Valledupar durante el periodo 2014–2024. Para este 

fin se analizaron múltiples variables del sector inmobiliario a nivel local, 

departamental y nacional, así como las tasas de interés más significativas que 

impactan el mercado de la vivienda.  

 

 La metodología aplicada fue de enfoque cuantitativo, documental, descriptivo, no 

experimental y longitudinal. La base de datos utilizada está compuesta por niveles 

y tasas por 44 observaciones trimestrales correspondientes al periodo antes 

mencionado. 

 

Se empleó un modelo econométrico tipo VAR y análisis gráfico, encontrándose que 

el mercado inmobiliario no presentó una sensibilidad significativa frente a las 

variaciones de las tasas de interés. En contraste, se identificó que los programas 

enmarcados en política fiscal tuvieron un mayor impacto, especialmente en los 

hogares de menores ingresos. 

 

Se concluye que las variaciones en tipos de interés no constituyen un factor 

determinante en la compra de vivienda en Valledupar; en su lugar, las políticas 

públicas y las condiciones estructurales locales tienen mayor relevancia. Se 

recomienda fortalecer los programas de subsidio y complementarlos con medidas 

de planeación urbana adaptadas a la realidad de la ciudad. 

 

Palabras clave: Sector inmobiliario, tasas de interés, segmento VIS y No VIS, UVR 

modelo VAR.  

 

 

 



VIII 

Abstract 

 

The objective of this study was to analyze the effect of interest rate changes on the 

real estate sector in Valledupar during the period 2014–2024. To this end, multiple 

variables of the real estate sector at the local, departmental, and national levels were 

analyzed, as well as the most significant interest rates impacting the housing market. 

 

The methodology applied was quantitative, documentary, descriptive, non-

experimental, and longitudinal. The database used is composed of levels and rates 

from 44 quarterly observations corresponding to the aforementioned period. 

 

A VAR-type econometric model and graphical analysis were used, finding that the 

real estate market did not show significant sensitivity to interest rate variations. In 

contrast, it was found that fiscal policy programs had a greater impact, especially on 

lower-income households. 

 

It is concluded that interest rate variations are not a determining factor in home 

purchases in Valledupar; Instead, public policies and local structural conditions are 

more relevant. It is recommended to strengthen subsidy programs and complement 

them with urban planning measures adapted to the city's reality. 

 

Key words: Real estate sector, interest rates, VIS and Non-VIS segment, UVR, VAR 

model. 
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INTRODUCCIÓN 

 

Durante la última década, el mercado de vivienda en Valledupar ha estado marcado 

por cambios significativos en su dinámica, influenciados por distintos factores 

económicos como la evolución de las tasas de interés, los niveles de ingreso de los 

hogares y la disponibilidad de subsidios, entre otros. Estos han sido variables 

centrales para comprender el comportamiento de los segmentos de vivienda de 

interés social (VIS) y no VIS, así como sus respuestas frente a las del ciclo 

económico. 

 

El propósito de esta investigación fue analizar, en qué medida las tasas de interés 

impactan en el sector inmobiliario de Valledupar, teniendo en cuenta diferentes 

puntos de vista y considerando la influencia de factores complementarios como los 

estratos económicos, influencia de la política del gobierno y programas 

gubernamentales para la vivienda. A partir de este análisis, se buscó identificar 

cuáles elementos resultan más determinantes para explicar el acceso y la 

sostenibilidad del mercado inmobiliario en Valledupar. 

 

El principal aporte del estudio fue en demostrar que las tasas de interés, aunque 

relevantes, no constituyen el factor decisivo en la adquisición de vivienda en la 

ciudad de Valledupar, especialmente en el segmento VIS, donde los apoyos 

gubernamentales tienen un peso mayor. Esto permite comprender mejor las 

particularidades estructurales del mercado local y resalta que las políticas 

monetarias tienen que estar complementadas con estrategias fiscales para que 

sean efectivas. 
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CAPÍTULO IV 

8 RESULTADOS 

8.1 DESARROLLO DE OBJETIVOS 

1) CARACTERIZACIÓN DE LA DINÁMICA INMOBILIARIA EN VALLEDUPAR 

EN EL PERIODO 2014 – 2024 

 

1.  Índice de precios de vivienda nueva (IPVN):  

 

Entre los años 2014 y 2024, la vivienda enfrentó múltiples afectaciones relevantes 

que determinaron su comportamiento cíclico durante este periodo, también mantuvo 

una importante volatilidad en las dinámicas del sector, como factores 

macroeconómicos, decisiones de política monetaria y entre otros. Esto termino 

impactando manera directa e indirecta en los precios de la vivienda nueva. 

 En los años como 2014 y 2018, correspondientes al gobierno de Juan Manuel 

Santos, se observa un comportamiento un poco inusual del IPVN, con tasas 

sostenidas en promedio en 9,69% y con un máximo del 16,85% y un mínimo de 

5,93% (Ver Gráfico 2). Dicho periodo de gobierno estuvo marcado por la caída del 

precio internacional del petróleo, la devaluación del peso y ajustes en la política 

monetaria, que finalmente impactaron a los costos asociados a la importación de 

materia prima relevantes para el sector de la construcción que son finalmente 

trasladados a los precios de la vivienda al consumidor final, por cual aumenta el 

IPVN. 

 

A su vez, este periodo mantuvo como inflación unas de las más bajas a la fecha del 

2018 comprendidas en un mínimo de 3,68% y 7,45% y una media de 5,10%. (ver 

grafica 1). 
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Gráfico 1: Variación de IPC 

 

Fuente: Elaboración propia. (Datos obtenidos del DANE) 

 

Posteriormente, durante el lapso presidencial de Iván Duque Márquez (2018-

2022), el índice mantuvo esta tendencia alcista hasta inicios del año 2020, momento 

en el que se presentó una caída abrupta en la variación del IPVN, alcanzando 

valores negativos cercanos al -35%. Este fenómeno coincide con la crisis sanitaria 

derivada del COVID-19, que afectó de manera significativa la construcción, la 

demanda de vivienda y la confianza del consumidor en el país. Este comportamiento 

nacional también tuvo repercusiones visibles en el mercado inmobiliario de 

Valledupar, donde se evidenció una ralentización en los proyectos de vivienda 

nueva y una mayor cautela por parte de los hogares en la toma de decisiones de 

compra. 

 

A partir de los primeros años del gobierno de Gustavo Petro (desde 2022) el índice 

registra una acelerada recuperación producto de la reactivación económica, 

manteniendo a la fecha de diciembre del 2024 un promedio anual del 10,11% con 
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rangos que oscilan entre 8,46% y 12,39%. Sin embargo, la tendencia logarítmica 

del total nacional, representada en línea punteada roja, sugiere una desaceleración 

estructural en el crecimiento de los precios a largo plazo para el país y por ende a 

Valledupar, pues indica que, si bien el mercado se recupera, lo hace en un entorno 

donde el crecimiento de precios podría ser más moderado en los próximos años.  

   

Gráfico 2: IPNV Nacional. 

 

Fuente: Elaboración propia. (Datos obtenidos del CAMACOL) 

 

2. Licencias de construcción Cesar por m². 

 

Durante el periodo 2015–2024, la actividad edificadora en el departamento del 

Cesar y concentrada en su mayoría en Valledupar, presentó una mediana anual de 

área licenciada entre 10.000 m² y 20.000 m², reflejando un comportamiento 
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moderado y estable. No obstante, en 2016, 2018 y 2021 se identifican valores 

atípicos positivos (ver gráfico 3), que indican la aprobación de proyectos de mayor 

tamaño respecto al comportamiento típico, producto de programas como “Mi Casa 

Ya”, que facilitaron el acceso a subsidios y dinamizaron la oferta de VIS (Ministerio 

de Vivienda, 2018). 

 

Gráfico 3: Área licenciada en el departamento del Cesar 

 

Fuente: Elaboración propia (datos obtenidos de CAMACOL) 

 

Tabla 3: Resumen estadístico del área licenciada por segmento. 

AÑO 

TOTAL VIS NO VIS 

Media Min Max Desv. 

M
e
d
i
a 

Min Max Desv. Media Min Max Desv. 

2015 26.762 4.531 70.167 17.606 
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2016 14.612 1.791 45.035 12.895 

4
.
1
4
4 

0 38.695 11.281 6.170 1.454 31.104 8.274 

2017 17.567 3.811 37.388 9.643 

2
.
9
1
7 

0 9.425 3.575 8.268 1.033 23.383 5.996 

2018 13.521 3.330 26.365 7.411 

2
.
0
4
8 

0 11.385 3.616 5.680 1.610 25.618 7.196 

2019 20.032 4.860 35.592 9.786 

7
.
4
4
8 

114 22.555 8.221 6.169 2.448 16.825 4.159 

2020 14.916 3.019 35.254 9.215 

3
.
0
9
8 

0 9.611 3.369 5.655 1.408 18.855 4.973 

2021 23.586 8.422 79.014 19.385 

6
.
7
3
7 

0 54.487 15.400 6.724 2.577 16.973 4.152 

2022 20.516 8.460 63.651 16.506 

3
.
6
6
1 

0 20.149 6.598 8.330 3.893 32.606 7.817 

2023 16.889 5.861 48.475 12.174 

4
.
0
8
6 

0 35.178 10.041 5.679 1.554 18.737 4.748 

2024 16.499 6.881 45.800 10.977 

5
.
3
8
1 

0 20.745 7.021 5.408 2.227 12.809 3.417 

Fuente: Elaboración propia (Datos de CAMACOL) 
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 En el año 2020, es marcado por una reducción en la expedición de licencias, el cual 

cayó un 21% debido a las restricciones operativas de ese periodo, la incertidumbre 

económica y la suspensión de inversiones (Camacol, 2021). El repunte observado 

en 2021, que supera los 80.000 m² licenciados, responde a un efecto rebote post-

pandemia, como lo documenta Camacol (2022), al resaltar la reactivación de 

proyectos detenidos y el rezago acumulado en el sector. 

 

Desde 2022, se observa una tendencia descendente tanto en volumen como en 

dispersión, lo que sugiere una desaceleración gradual de la actividad constructiva. 

Inducidos por el aumento sostenido de la tasa de interés interbancaria, que, desde 

la reactivación económica, llego alcanzar su pico más alto en el año 2023 de 13,14% 

(ver gráfico 4). Por otro lado, la inflación de insumos y el deterioro en la confianza 

de los consumidores e inversionistas del sector vivienda han incidido negativamente 

(Banco de la República, 2023).  

 

Gráfico 4: Tasa de interés interbancaria. 

 

Fuente: Elaboración propia (datos obtenidos del Banco de la República 
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3. Índice de precios de vivienda usada (IPVU).  

 

Esta presenta una trayectoria ascendente en términos reales, con variaciones 

significativas en su tasa de crecimiento. Entre 2014 y 2018, se mantuvo una 

valorización sostenida, aunque con una desaceleración progresiva, lo que refleja 

una reducción en el ritmo de apreciación de los inmuebles usados. 

 

Entre 2022 y 2023, el índice mostró caídas reales cercanas al -4%, en un contexto 

de alta inflación y aumento en las tasas de interés llegando alcanzar niveles de 

13,25% (ver gráfico 3), que encareció el crédito hipotecario y redujo la demanda 

(Banco de la República, 2023). Estos factores también afectaron mercados 

regionales como Valledupar, donde la compraventa de vivienda usada perdió 

dinamismo, al tiempo que se observó una menor rotación del inventario disponible, 

especialmente fuera del segmento VIS (Camacol, 2022). 

 

En 2024, el índice presenta una recuperación parcial con variaciones positivas 

cercanas al 3%, en la ciudad de Valledupar, este efecto suele presentarse con 

rezago, y dependerá de la evolución local del crédito y los niveles socioeconómicos 

de su población, así como la oferta y la capacidad de compra de los hogares. 
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Gráfico 5: Índice de precios de vivienda usada (IPVU) 

  

Fuente: Elaboración propia (Datos obtenidos de CAMACOL)  

 

4. Número de créditos hipotecarios en el departamento del Cesar. 

 

 En el departamento del Cesar, se observa un comportamiento estable y tendiendo 

a crecer dentro de los primeros tres años desde el 2014, posteriormente con eventos 

que se asocian a programas de vivienda como “Mi Casa Ya” impulsados en el 2016, 

se destaca un valor atípico positivo en el año 2017, donde los créditos superan los 

14.000, acompañado de una variación del 35% respecto al trimestre anterior, muy 

superior al promedio del 2.68%, cerrando el año con un crecimiento del 45,59%. 
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Gráfico 6: Número de créditos hipotecarios en el Cesar 

 

Fuente: Elaboración propia (datos obtenidos de CAMACOL) 

 

Por otro lado, sucesos post-pandemia en donde políticas de reactivación 

económicas aún estaban presentes en el país, permitieron un aumento significativo 

en la cantidad de créditos, finalizando el año en un aumento del 13,11% (Ver tabla 

1), incentivados por una tasa de interés del 1,75%, el cual se encontraba en mínimos 

históricos. De acuerdo con Camacol (2022), las tasas históricamente bajas 

impulsaron la colocación de crédito hipotecario en regiones intermedias tales como 

el Valledupar. 

Tabla 4: N° de créditos hipotecarios por año. 

Año Créd. Hip Var % 

2014 8039  - 

2015 8584 6.78% 

2016 9937 15.76% 

2017 14467 45.59% 

2018 14992 3.63% 

2019 15800 5.39% 

2020 16203 2.55% 

2021 18327 13.11% 
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2022 19435 6.05% 

2023 20932 7.70% 

2024 22527 7.62% 

Fuente: Elaboración propia (datos obtenidos de CAMACOL) 

 

Entre 2022 y 2023 se presenta una caída en la variación porcentual, coincidiendo 

con el periodo de mayor aumento en las tasas de interés, lo que refleja una 

reducción en la demanda de financiamiento hipotecario. 

 

5. PIB del sector de la construcción departamento del Cesar. 

 

La dinámica constructiva y su crecimiento a lo largo del periodo de estudio, refleja 

la sensibilidad del sector a factores exógenos, como políticas públicas, tasas de 

interés y choques macroeconómicos. Lo cual se ve reflejado en años como 2016 y 

2020, registrando caídas del -13,08% y -13,62% en el Cesar respectivamente, por 

tanto, se correlacionan con caídas significativas del valor agregado, coincidiendo 

con periodos de desaceleración nacional y restricciones de inversión. Según el 

Banco de la República (2023), la actividad constructora en Colombia es 

especialmente vulnerable a variaciones en el entorno macroeconómico, dado su 

fuerte vínculo con el crédito hipotecario, la inversión pública y la percepción de 

riesgo en los hogares y empresas. 

 

Asimismo, se observa el efecto contrario en años como 2021 y 2022 de política 

monetaria expansiva dentro de las cuales, llega a tener un crecimiento significativo 

del 15,44% y 18,92% en el Cesar respectivamente. No obstante, este crecimiento 

no supera por mucho niveles que se encuentran dentro del promedio general de 

743 mil millones de los últimos 10 años (desde el 2024), esto indica que existe una 

recuperación acotada dentro de un patrón cíclico. 
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Gráfico 7: PIB Constructor, Cesar. 

 

Fuente: Elaboración propia (datos obtenidos del DANE, valor agregado del pib) 

 

 

2) LAS TASAS DE INTERÉS EN EL SECTOR INMOBILIARIO DE LA CIUDAD 

DE VALLEDUPAR ENTRE EL 2014 – 2024. 

 

1) Tasa interés de política monetaria (en promedio anual). 

 

En el primer periodo pre-pandemia (2014 y 2019), la tasa de política monetaria 

(TPM) se mantuvo en un rango moderado, oscilando entre el 4 % y el 7 % anual, lo 

que permitió condiciones crediticias relativamente estables para la adquisición de 

vivienda. Esto facilitó el acceso al crédito hipotecario, en un contexto nacional de 

expansión moderada del sector (Banco de la República, 2024). 
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9 CONCLUSIONES 

De acuerdo con los resultados, la dinámica del sector inmobiliario en la ciudad de 

Valledupar durante el periodo de estudio se identifica que los precios de vivienda 

nueva en el departamento del Cesar son más reactivos que la vivienda usada ante 

la tasa de interés, no obstante ambas son igualmente sensibles ante los ciclos 

económicos. A su vez, el número de licencias de construcción por año refleja 

indiferencia ante shock externos, manteniéndose constantes y con lanzamientos en 

determinados meses del año, respondiendo más a la dinámica de las necesidades 

habitacionales que por influencia de tasas de interés. Asimismo, en el PIB 

constructor en el Cesar mantiene poca relación con la TIR.  

 

Sin embargo, hay que tener en cuenta las limitaciones que anteriormente se 

plantearon, y que los resultados en ciertos indicadores están compuestos por datos 

a nivel Cesar o nacional, que pueden reflejar a nivel general el comportamiento del 

sector inmobiliario en Valledupar.  

 

Por otro lado, dentro del modelo VAR se encuentra que no existe una fuerte 

correlación con las tasas de interés, que se aplican a los distintos segmentos 

analizados. Esto indica que existen factores de mayor peso para la toma de 

decisiones para la adquisición de vivienda, como se evidenció en el año 2017 con 

un incremento al acceso al crédito del 45% respecto al año anterior con el 

lanzamiento del programa “Mi casa ya”.  

 

Es decir, que los programas gubernamentales que subsidia la compra de vivienda 

tienen una mayor relevancia para los grupos poblacionales de menores ingresos 

que encuentran un incentivo más determinante en el acceso a recursos 

complementarios que les facilitan la compra, aún cuando las condiciones crediticias 

pudieran resultar menos favorables, esto da a entender que las tasas de interés no 

son un obstáculo para los adquirientes de este segmento, dado a que el costo de 
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oportunidad resulta positivo aunque las tasas sean elevadas o tengan que tomarlas 

en UVR o tasa variable.  

 

Por otro lado, el segmento No VIS demostró ser más sensible a cambios en la tasa 

interés que se le aplica al momento de desembolso siendo los estratos clasificados 

como medio y alto, los que más tienden aprovechar la disminución de tasas en 

pesos, debido a que se permiten pagar cuotas más altas pero fijas durante la 

vigencia del crédito, es decir, que estas no tienen cambios en el tiempo que 

aumenten sus costos financieros. Sin embargo, las tasas de interés y su relación 

con el sector inmobiliario, en términos generales, estas no resultaron ser 

significativas para nuestro modelo, por tanto, se asume que puede deberse a 

factores estructurales de la ciudad de Valledupar que determinan la compra de 

vivienda. 

 

Finalmente, estos hallazgos indican que las políticas públicas y las condiciones 

socioeconómicas locales tienen un peso significativo en la dinámica del sector 

inmobiliario, sugiriendo la necesidad de diseñar estrategias que combinen 

incentivos financieros con medidas que aborden las particularidades estructurales 

de la ciudad. Futuros estudios podrían explorar en mayor detalle estos factores 

estructurales y su interacción con las políticas de vivienda para optimizar el acceso 

y la sostenibilidad del mercado inmobiliario en Valledupar. 
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10 RECOMENDACIONES 

 

A partir de los resultados obtenidos, se recomienda que las políticas públicas 

orientadas al sector inmobiliario en Valledupar se enfoquen en el fortalecimiento de 

programas de vivienda dirigidos a los hogares de menores ingresos, dado que este 

segmento no presenta una alta sensibilidad frente a las tasas de interés. En este 

sentido, resulta de mucha importancia mantener y ampliar programas como “Mi 

Casa Ya”, pero con criterios de acceso que permitan la permanencia y vigencia en 

el tiempo de estos programas, ya que la población más vulnerable encuentra en 

estos subsidios un incentivo decisivo para la adquisición de vivienda. Asimismo, se 

sugiere complementar dichas iniciativas con estrategias de ordenamiento territorial 

e inversión en infraestructura urbana, de manera que se reduzcan las barreras 

estructurales. 

 

En cuanto al sector financiero, se recomienda la creación de productos crediticios 

diferenciados según el segmento de vivienda. De igual forma, es importante que las 

entidades financieras promuevan programas de educación financiera que permitan 

a los hogares comprender mejor los riesgos asociados al endeudamiento en UVR o 

bajo esquemas de tasa variable en un entorno de alta inflación, con el fin de tomar 

decisiones de crédito más informadas. 

 

Finalmente, para futuras investigaciones se recomienda profundizar en el estudio 

de los factores estructurales que inciden en la compra de vivienda en la ciudad de 

Valledupar, tales como las condiciones del mercado laboral, los niveles de ingreso, 

la informalidad y el acceso a suelo urbanizable. De igual forma, sería valioso 

examinar la interacción entre las políticas de subsidio a la vivienda y las variables 

macroeconómicas, como la inflación y el crecimiento económico, con el propósito 

de evaluar de manera más integral la sostenibilidad del mercado inmobiliario en el 

mediano y largo plazo. A su vez, a las instituciones y organismo de control 

estadístico de la ciudad de Valledupar, se recomienda llevar una información precisa 
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y personalizada de los registros de las variaciones de precios en la vivienda y otros 

indicadores relevantes. 
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12 ANEXOS 

Tabla 9: Transformaciones para el modelo VAR 

Variable base Logaritmo natural Diferencia log/variación 
Saldo vencido lnsaldovenom dlnsaldovenom 

Tasa Vis Pesos N/A dtvispesos 

Tasa VIS UVR N/A dtvisuvr 

TIR N/A dTIR 

Saldo total lnsaldotor dlnsaldotor 

Tasa NO VIS N/A dTasaNOVIS 

Tasa NO VIS UVR N/A dTasaNOVISUVR 

VIS lnVIS dlnVIS 
Fuente: Elaboración propia. 

 

Tabla 10: Resumen estadísticos de las variables. 

 

Fuente: Elaboración propia. 


