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CAPITALIZACIÓN ANTICIPADA
DEL METRO DE SANTIAGO EN EL PRECIO

DE LAS VIVIENDAS*

Clau dio Agos ti ni y Gas tón Pal muc ci**

RESUMEN

En ge ne ral, las vi vien das que por su ubi ca ción mues tran me jo res ac ce sos tie nen un

va lor de mer ca do su pe rior res pec to a vi vien das de ca rac te rís ti cas si mi la res con peo -

res ac ce sos. Esta di fe ren cia se de be a los me no res cos tos de trans por te ha cia los

prin ci pa les mer ca dos la bo ra les y co mer cia les de una ciu dad. Por es ta ra zón las in -

ver sio nes en in fraes truc tu ra pú bli ca de trans por te, co mo por ejem plo la cons truc -

ción de una nue va lí nea de me tro, se ca pi ta li zan to tal o par cial men te en el pre cio de

los te rre nos y de las vi vien das. Este tra ba jo es tu dia em pí ri ca men te el gra do de ca pi -

ta li za ción en el pre cio de las vi vien das que tu vo la cons truc ción de la nue va lí nea 4

del me tro en la ciu dad de San tia go. En par ti cu lar, da do que la nue va lí nea en tra en

ope ra ción en di ciem bre de 2005, se es ti ma el gra do de ca pi ta li za ción an ti ci pa da

en el pre cio de las vi vien das ocu rri do en el mo men to del anun cio de la cons truc ción 

de la nue va lí nea 4 y en el mo men to del anun cio de la in ge nie ría bá si ca que de ter mi -

nó la ubi ca ción de las es ta cio nes.

Con una ba se de da tos úni ca, que con tie ne to das las tran sac cio nes de com pra y

ven ta de vi vien das rea li za das en el Gran San tia go en tre di ciem bre de 2000 y mar zo

de 2004, los re sul ta dos mues tran que el va lor pro me dio de los de par ta men tos au men -
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tó en tre 3.3 y 4.4% co mo con se cuen cia del anun cio de cons truc ción y en tre 4.5 y

5.7% des pués del co no ci mien to de la ubi ca ción de las es ta cio nes. Este au men to no

se dis tri bu ye de ma ne ra uni for me, si no que de pen de de la dis tan cia a la es ta ción de

me tro más cer ca na. Un efec to in di rec to de es ta ca pi ta li za ción es que la re cau da ción

del im pues to a las pro pie da des au men ta ría si se rea va lúan las pro pie da des de acuer -

do con su au men to de va lor. Este efec to no es des pre cia ble en mag ni tud y po dría

re pre sen tar al me nos en tre 14 y 20% de la in ver sión de la nue va lí nea de me tro, lo

cual abre una dis cu sión in te re san te res pec to a la ma ne ra de fi nan ciar la ex pan sión

de la red de me tro.

ABSTRACT

In ge ne ral, the mar ket pri ce of a hou se with good ac cess to the main la bor and com -

mer cial mar kets in a city is hig her than si mi lar hou ses with wor se ac cess. The rea -

son is that trans por ta tion costs are lo wer in the for mer com pa red with the lat ter.

For this rea son, in vest ments in pu blic trans por ta tion, li ke a new sub way li ne, are

ca pi ta li zed on hou sing pri ces. In this work, we em pi ri cally es ti ma te the de gree of

ca pi ta li za tion of the new li ne 4 of the San tia go sub way in Chi le. Spe ci fi cally, we es -

ti ma te the an ti ci pa ted de gree of ca pi ta li za tion af ter the cons truc tion of the new li ne 

was an noun ced and af ter the exact lo ca tion of the sta tions was known.

Using a uni que da ta set, which con tains all hou sing tran sac tions oc cu rred in San -

tia go du ring the pe riod bet ween De cem ber 2000 and March 2004, we es ti ma te the

impact of the new li ne of the sub way of hou sing pri ces. The re sults show an ave ra ge

in crea se bet ween 3.3% and 4.4% af ter the cons truc tion an noun ce ment and an in crea se

bet ween 4.5% and 5.7% af ter the exact lo ca tion of the sta tions was an noun ced.

This in crea se is not evenly spread, it de pends ne ga ti vely on the dis tan ce to the clo sest

sta tion. An in di rect ef fect of the hou sing ca pi ta li za tion is that tax pro perty re ve nues

would in crea se if the tax aut ho rity reas sess the pro perty va lues ac cor dingly. This

ef fect is not ne gli gi ble and could re pre sent bet ween 14% and 20% of the new

sub way li ne to tal in vest ment, which opens an in te res ting dis cus sion about the way

in which ex pan sion of the sub way net work could be fi nan ced.

INTRODUCCIÓN

En un nú me ro cre cien te de zo nas me tro po li ta nas la cons truc ción o ex ten -

sión de tre nes ur ba nos o me tros ha si do im plan ta da co mo una ma ne ra

de en fren tar las nu me ro sas ex ter na li da des aso cia das al ex ce si vo uso del au to-
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mó vil en los via jes den tro de la ciu dad. Más ge ne ral men te, la pro vi sión de

in ver sio nes en in fraes truc tu ra pú bli ca de trans por te no só lo afec ta el uso del 

au to mó vil y la con ges tión, si no que tie ne una gran in fluen cia en las pau tas

de de sa rro llo ur ba no y en la dis tri bu ción es pa cial de los mer ca dos in mo bi -

lia rios. La cons truc ción o me jo ra de au to pis tas y me dios ma si vos de trans -

por te pú bli co in flu ye en el com por ta mien to tan to de de man dan tes co mo de

ofe ren tes de em pla za mien tos pa ra uso re si den cial, co mer cial e in dus trial.

Uno de los efec tos que la teo ría eco nó mi ca pre di ce, res pec to a los be ne fi cios 

de las fa ci li da des y ser vi cios pú bli cos de trans por te, es que éstos se ca pi ta li -

zan to tal o par cial men te en el pre cio de los te rre nos y de las vi vien das.

A pe sar de las pre dic cio nes de la teo ría eco nó mi ca, en ge ne ral, no hay una 

re la ción con gruen te en tre la pro xi mi dad a la fa ci li dad de trans por te y el va lor

de la pro pie dad. Por un la do, si la elas ti ci dad de la de man da por pro pie da des 

ur ba nas es dis tin ta de 0, una me jo ría en el sis te ma de trans por te de be ría

au men tar el va lor de las pro pie da des en la pe ri fe ria de la ciu dad y dis mi nuir -

lo en el cen tro (Alcaly, 1976). Por otro, una nue va fa ci li dad de trans por te

pue de te ner efec tos po si ti vos o ne ga ti vos en la cri mi na li dad (Ihlan feldt,

2003). Si bien hay evi den cia de que el efec to se ría ne ga ti vo y el cri men au men -

ta ría (Pois ter, 1996; Block y Block, 2000), pro duc to de lo cual el va lor de las

pro pie da des de be ría dis mi nuir, tam bién hay evi den cia de que no ha bría efec -

to al gu no (Pla no, 1993; Bo wes y Ihlan feldt, 2001).

La evi den cia em pí ri ca res pec to al efec to que tie ne la cer ca nía de una fa ci -

li dad de trans por te es mix ta. Por ejem plo, los es tu dios de De bre zion, Pels y

Riet veld (2003), De wees (1976), Grass (1992), Ba jic (1983), Voith (1991),

Al-Mo saind et al (1993) y Lin y Hwang (2004) en cuen tran efec tos po si ti vos

pa ra tren y me tro en dis tin tas ciu da des de los Esta dos Uni dos, Ca na dá y

Tai wán. Por otra par te, los es tu dios de Dorn busch (1975), Armstrong

(1994), Bo wes y Ihlan feldt (2001) y Strand y Vag nes (2001) mues tran efec -

tos ne ga ti vos pa ra el tren. Por úl ti mo, Gatz laff et al (1993) no en cuen tran

evi den cia de que exis ta al gún efec to en el ca so del anun cio de un nue vo sis te -

ma de tre nes de Mia mi. En el ca so de efec tos an ti ci pa dos a la cons truc ción

de obras de in fraes truc tu ra pú bli ca exis te po ca evi den cia em pí ri ca. Sin em -

bar go, di cha evi den cia mues tra que exis te un gra do de ca pi ta li za ción sig ni fi -

ca ti vo que ocu rre con an te rio ri dad a la en tra da en ope ra ción de una nue va

fa ci li dad o sis te ma de trans por te (McMi llen y McDo nald, 2004; Damm et al

1980, y McDonald y Osuji, 1995).

En el ca so de la ciu dad de San tia go de Chi le el me tro cons ti tu ye una de las 
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in ver sio nes más im por tan tes en ma te ria de in fraes truc tu ra pú bli ca de trans -

por te y el go bier no de ci dió en 2001 am pliar la red del me tro de ma ne ra im -

por tan te, ex ten dien do dos lí neas exis ten tes y cons tru yen do otra nue va. Ha

si do am plio el aná li sis res pec to al efec to del me tro, con par ti cu lar aten ción

al au men to en el pre cio de las pro pie da des. Es así co mo el vi ce pre si den te co -

mer cial de la em pre sa Me tro S.A. se ña ló que “El me tro no ha ce es tu dios del

au men to de la plus va lía de los sue los, pe ro la evi den cia es cla ra: cuan do lle -

ga mos a La Flo ri da en el año 1997 los sue los te nían un pre cio cer ca no a 3

UF/m², hoy los te rre nos no tie nen un va lor in fe rior a 15 UF/m², por tan to

—cla ra men te— hay un impacto en este sentido”.1

Los he chos es ti li za dos pre sen ta dos en la grá fi ca 1 mues tran efec ti va men -

te un au men to im por tan te en el pre cio pro me dio de los de par ta men tos lo ca -

li za dos en las co mu nas ser vi das por la nue va lí nea del me tro. Si com pa ra mos 

el se gun do se mes tre de 2002 con igual se mes tre de 2000 se ob ser va que la va -

ria ción del pre cio pro me dio de los de par ta men tos lo ca li za dos en las co mu -

nas por las que pa sa la nue va lí nea de me tro fue de 30%, mien tras que la

va ria ción pa ra el pro me dio del Gran San tia go fue de 16%. Sin em bar go, es to 

no per mi te sa car con clu sio nes res pec to al efec to que ha te ni do el me tro. La

com pa ra ción de me dias in con di cio na les pue de so brees ti mar el gra do de ca -

pi ta li za ción del me tro en el pre cio de las vi vien das, ya que no cap ta los efec -

tos tem po ra les, los atri bu tos es truc tu ra les y la lo ca li za ción de las vi vien das.

Por ello es que la pre gun ta per ti nen te por res pon der es cuán to de la va ria ción

de los pre cios pro me dio ob ser va da pue de atri buir se real men te a la ca pi ta li -

za ción de las me jo ras en ac ce so que pro por cio na la nue va lí nea del me tro. El

ob je ti vo de es te tra ba jo es pre ci sa men te iden ti fi car el gra do de ca pi ta li za -

ción de la nue va lí nea del me tro en el pre cio de las vi vien das de las co mu nas

por las cua les pa sa la nue va lí nea.

En par ti cu lar, con una ba se de da tos úni ca y una me to do lo gía que com bi -

na re gre sio nes he dó ni cas con la es ti ma ción de ave ra ge treat ment ef fects, es -

tu dia mos el gra do de ca pi ta li za ción del ac ce so a la red del me tro de San tia go

en el pre cio de las vi vien das, pro duc to de la cons truc ción de la nue va lí nea.

Da do que es ta nue va lí nea del me tro co mien za a ope rar en di ciem bre de

2005, el efec to es ti ma do en los pre cios de las pro pie da des co rres pon de a la

ca pi ta li za ción del va lor pre sen te de los be ne fi cios fu tu ros que otor ga el

acce so a la red del me tro a tra vés de la nue va lí nea que en tra rá en ope ra ción.
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Los re sul ta dos mues tran un efec to im por tan te de ca pi ta li za ción an ti ci pa da 

pro duc to de la cons truc ción de la nue va lí nea 4 del me tro de San tia go. El va lor

pro me dio de los de par ta men tos au men tó en tre 3.3% y 4.4% des pués del anun -

cio de cons truc ción y en tre 4.4% y 5.7% des pués del co no ci mien to del pro -

yec to de in ge nie ría bá si ca que de ter mi nó la ubi ca ción de las es ta cio nes. El

gra do de ca pi ta li za ción no es ho mo gé neo y de pen de, tal co mo se es pe ra ría, de 

la dis tan cia a la es ta ción de me tro más cer ca na. Pa ra un de par ta men to lo ca li -

za do a una dis tan cia me nor a 200 me tros el au men to pro me dio en el pre cio

es de 3.7% des pués del anun cio de cons truc ción y de 4.68% des pués del anun -

cio de la in ge nie ría bá si ca, mien tras que pa ra uno ubi ca do en tre 600 y 800 me -

tros el au men to en el pre cio pro me dio es de 2.23 y 3.34%, res pec ti va men te.

El ar tícu lo se con for ma de la si guien te ma ne ra: en la sec ción I se rea li za

una bre ve des crip ción del me tro en la ciu dad de San tia go y, en par ti cu lar,

res pec to a la cons truc ción de la nue va lí nea 4; en la sec ción II se pre sen ta un

mo de lo sim ple de ca pi ta li za ción; en la sec ción III se ana li za la iden ti fi ca ción

del efec to del me tro en el va lor de las vi vien das; en la sec ción IV se des cri be

los da tos uti li za dos; en la sec ción V se pre sen ta y ana li za los re sul ta dos em -

pí ri cos. Por úl ti mo se pre sen ta las con clu sio nes.

I. EL METRO DE SANTIAGO Y LA NUEVA LÍNEA 4

En 1969 se ela bo ró para San tia go una red de me tro como eje ar ti cu la dor del

sis te ma de trans por te de San tia go. Di cho plan te nía sie te lí neas de me tro que 
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FUENTE: Ela bo ra ción pro pia so bre la base del Con ser va dor de Bie nes Raí ces de San tia go.



se cons trui rían de acuer do con la evo lu ción de la de man da. En 1975 co men -

zó a fun cio nar el pri mer tra mo Mo ne da-San Pa blo, co rres pon dien te a la lí -

nea 1. Pos te rior men te, la lí nea 1 se ex ten dió has ta la Escue la Mi li tar en 1980

y se cons tru ye ron las lí neas 2 y 5, que co men za ron a ope rar en 1987 y 1997

res pec ti va men te. Estas tres lí neas de la red ya en ope ra ción tie nen 40.2 km

de rie les, 52 es ta cio nes y en 2004 se rea li za ron 866 700 via jes dia rios en pro -

me dio du ran te los días la bo ra les. El mapa 1 mues tra la ubi ca ción y ex ten -

sión de las lí neas de me tro en la ciu dad de San tia go.

En ma yo de 2001 el go bier no anun ció un nue vo plan de in ver sio nes pa ra

re sol ver los pro ble mas de trans por te ur ba no en la ciu dad de San tia go. Este
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plan, de no mi na do Tran san tia go, con sis te en la reor ga ni za ción del sis te ma

de trans por te pú bli co por me dio de un sis te ma in te gra do de trans por te que

in clu ye nue vos au to bu ses, vías se gre ga das pa ra au to bu ses y la red de me tro.2

El me tro tie ne un pa pel pri mor dial co mo ar ti cu la dor del nue vo sis te ma

de trans por te, por lo que el plan Tran san tia go con si de ra in ver sio nes  im por -

tan tes pa ra me jo rar y ex ten der la red del me tro. Las in ver sio nes en la red del

me tro, en el cor to pla zo, con sis tie ron en ex ten der las lí neas 2 y 5 y en cons -

truir la lí nea 4. Las ex ten sio nes de las lí neas 2 y 5 se en cuen tran en ope ra ción

des de el cuar to y en el pri mer tri mes tre de 2004 res pec ti va men te la lí nea 4

es tá en cons truc ción y se es pe ra que co mien ce a ope rar par cial men te en di -

ciem bre de 2005 y com ple ta men te en mar zo de 2006.

El pro yec to de ex ten sión de la línea 4 (To ba la ba-Ves pu cio-Puen te Alto)

cuen ta con 33 ki ló me tros de rie les y se di vi de en un tra mo prin ci pal y otro

se cun da rio. El tra mo prin ci pal va des de la Pla za de Puen te Alto has ta la in -

ter sec ción de To ba la ba con Pro vi den cia, don de se co nec ta con la lí nea 1. El

tra mo se cun da rio se ex tien de a lo lar go de Amé ri co Ves pu cio, en tre Vi cu ña

Mac ken na y Gran Ave ni da, don de co nec ta con la lí nea 2. La lon gi tud del

tra mo prin ci pal es 24.4 km con 21 es ta cio nes y la del tra mo se cun da rio es de

8.7 km con 6 es ta cio nes.3 Las pro yec cio nes de de man da son de un au men to

en la afluen cia me dia diaria en la red del metro de 324 000 pasajeros, es decir

34.7% de los viajes actuales.

II. BIENES PÚBLICOS, COSTOS DE TRANSPORTE Y EL VALOR DE UNA VIVIENDA

La dis po si ción a pa gar de un con su mi dor por una vi vien da de pen de de las

ca rac te rís ti cas de la vi vien da y de su ubi ca ción. La ubi ca ción tie ne un efec to

im por tan te fun da men tal men te por dos ra zo nes: el ac ce so a bie nes pú bli cos

y los cos tos de trans por te. En pri mer lu gar, la ubi ca ción de una vi vien da de -

ter mi na la cali dad de bie nes pú bli cos lo ca les que pue den con su mir sus re si -

den tes. Dada sus ca rac te rís ti cas, el pre cio de mer ca do de una vi vien da re fle ja 

la va lo ra ción mar gi nal a pa gar de to dos los po ten cia les com pra do res de vi -

vien das en el área de ac ce so a un con jun to de bie nes pú bli cos (Yin ger, 1982;

Ru bin feld, 1987). El gra do de he te ro ge nei dad en las pre fe ren cias por los
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bie nes pú bli cos lo ca les de ter mi na el gra do de capi ta li za ción, pero la evi den -

cia em pí ri ca mues tra que su va lo ri za ción pro me dio tien de a ca pi ta li zar se de

ma ne ra im por tan te en el pre cio de las vi vien das.4

En se gun do lu gar, la ubi ca ción de una vi vien da de ter mi na los cos tos de

trans por te en que de ben in cu rrir sus re si den tes pa ra tras la dar se a sus lu ga res 

de tra ba jo y es tu dio. Da das las ca rac te rís ti cas de una vi vien da y la cali dad de

bie nes pú bli cos a los que tie nen ac ce so sus re si den tes, su pre cio de mer ca do

re fle ja el tiem po y la dis tan cia a los prin ci pa les mer ca dos la bo ra les y de in -

ter cam bio de bie nes en una ciu dad (Von Thü nen, 1863; Win go, 1961; Alon -

so, 1964; Mills, 1967, y Muth, 1969).5

La nue va lí nea 4 del me tro cons ti tu ye un bien se mi pú bli co que re du ce los 

cos tos de tras la do has ta los prin ci pa les cen tros de tra ba jo y co mer cio de la

ciu dad de San tia go. Por las dos ra zo nes men cio na das, uno de los efec tos es -

pe ra dos es que au men te la de man da por vi vien das en las zo nas geo grá fi cas

cer ca nas a la nue va lí nea 4. Da do que la ofer ta de te rre nos en el área per ti -

nen te es tá fi ja en el lar go pla zo, el au men to de la de man da de be ría tra du cir se 

en un au men to en el va lor de las tie rras y vi vien das cer ca nas a la lí nea 4 del

me tro. Di cho au men to de be ría ser fun ción de la distancia entre las viviendas 

y terrenos y las nuevas estaciones del metro.

Un mode lo sim ple de capi ta li za ción

En esta sub sec ción pre sen ta mos un mo de lo sim ple, adap ta do de Alon so

(1964), para mos trar la de ci sión de lo ca li za ción de los con su mi do res con si -

de ran do ex plí ci ta men te la red del me tro. El pro ble ma que en fren ta cada

con su mi dor con sis te bá si ca men te en ma xi mi zar su uti li dad, que de pen de

del ta ma ño y la ubi ca ción de su vi vien da y del con su mo de otros bie nes, su -

je to a una res tric ción pre su pues ta ria que con si de ra ex plí ci ta men te los cos -

tos de trans por te y sus efec tos en el pre cio de la vi vien da. Po de mos ex pre sar

este pro ble ma de ma xi mi za ción de la si guien te forma:

Max V m d x

s a
Y x P d m T d

m d x. .
( , , )

. .
( ) ( )= + +

(1)
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4 Véa se por ejem plo Gram lich y Ru bin feld (1982).
5 A par tir del de sa rro llo de mo de los mi croe co nó mi cos es pa cia les rea li za do por Von Thü nen, la ma -

yor con tri bu ción de Win go, Muth y Alon so fue el hin ca pié en la re la ción en tre una vi vien da y el ac ce so
a lu ga res de tra ba jo. Ambas co sas son com pra das de ma ne ra con jun ta por los con su mi do res y exis te
una co rres pon den cia (tra de-off) im por tan te en tre ellos que se re fle ja en los pre cios de una vi vien da.



en que m es el ta ma ño me dio de la pro pie dad, d es la dis tan cia des de la pro -

pie dad has ta la es ta ción de me tro más cer ca na, x de no ta un bien com pues to

con sis ten te en una ca nas ta de to dos los otros bie nes con su mi dos por el in di -

vi duo, P d( ) es el pre cio por me tro cua dra do de vi vien da y T d( ) re pre sen ta la 

fun ción de cos to de trans por te. La in clu sión de la dis tan cia en la fun ción de

uti li dad del in di vi duo cap ta la de su ti li dad (tiem po de ocio) que le re pre sen -

ta al con su mi dor tras la dar se hasta la es ta ción de me tro más cer ca na.

Su po ne mos que la fun ción V es con ti nua, dos ve ces di fe ren cia ble y es tric -

ta men te cua sicón ca va, cre cien te en m y x, y de cre cien te en d. Ade más, 

¶ ¶P d d( )/ < 0 y ¶ ¶T d d( )/ .> 0  Las con di cio nes de pri mer or den de este pro -

ble ma de ma xi mi za ción son:

V P dm - =l ( ) 0 (2)

V P m Td d d- + =l[ ] 0 (3)

Vx - =l 0 (4)

Y x P d m T d- - - =( ) ( ) 0 (5)

De las ecua cio nes (2) y (4) ob te ne mos una de las con di cio nes de lo ca li za -

ción en equi li brio:
V

V P d
x

m
=

1

( )
(6)

Esta pri me ra con di ción de equi li brio es ta ble ce que la re la ción mar gi nal a

la cual el con su mi dor está dis pues to a sus ti tuir el con su mo de me tros cua -

dra dos de vi vien da, m, por con su mo de otros bie nes, x, es igual al re la ti vo de 

pre cios. Esta re la ción de pre cios re la ti vos de pen de de la dis tan cia a la fa ci li -

dad de es tu dio.

A par tir de (3) y (4) ob te ne mos una se gun da con di ción de equi li brio:

P m T
V

Vd d
d

x
= - -

é

ë
ê

ù

û
ú (7)

Esta se gun da con di ción es ta ble ce que el in gre so mar gi nal que el in di vi duo

está dis pues to a pa gar por un me tro de vi vien da dis mi nu ye con ma yo res

gas tos en trans por te y au men ta al dis mi nuir el va lor de la de su ti li dad que le

ge ne ran ma yo res tiem pos de trans por te.

Este sim ple mo de lo mues tra que, des de el pun to de vis ta teó ri co, exis ti ría

una re la ción ne ga ti va en tre el pre cio de la vi vien da y la dis tan cia a la es ta ción 
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de me tro más cer ca na. Esta re la ción en tre pre cio de vi vien da y dis tan cia no

es for zo sa men te mo nó to na de cre cien te. La ra zón, es que una es ta ción de

me tro tie ne dos efec tos po si bles en su en tor no. Por un la do, acer ca un me -

dio de trans por te, lo cual tie ne un efec to po si ti vo di rec to, ya que los ha bi -

tan tes de las pro pie da des cer ca nas re du cen sus cos tos de trans por te. Por

otro, la es ta ción de me tro ge ne ra un con jun to de efec tos in di rec tos aso cia -

dos, por ejem plo, a una me jor ilu mi na ción del área, un ma yor trá fi co de per -

so nas, ma yor rui do, ma yor ac ti vi dad co mer cial, etc. La con se cuen cia ne ta

de es te con jun to de efec tos in di rec tos es am bi gua, ya que al gu nos afec tan

po si ti va y otros ne ga ti va men te el va lor de las vi vien das cer ca nas a la es ta -

ción. Co mo re sul ta do, la re la ción en tre el va lor de una vi vien da y la dis tan -

cia a la es ta ción de me tro más cer ca na pue de te ner no li nea li da des e in clu so

al gu nos tra mos de la fun ción pue den ser cre cien tes.

Si bien es te mo de lo sen ci llo nos en tre ga una pre dic ción em pí ri ca men te

com pro ba ble res pec to al efec to que tie ne en el va lor de una pro pie dad la dis -

tan cia a una es ta ción de me tro, no con si de ra otros fac to res que tam bién

afec tan el va lor de una vi vien da y que son con si de ra dos por los con su mi do -

res en sus de ci sio nes.

La evi den cia em pí ri ca mues tra que es im por tan te in cluir co mo de ter mi -

nan tes del pre cio de una vi vien da las ca rac te rís ti cas de la vi vien da (nú me ro

de ha bi ta cio nes, an ti güe dad, me tros cua dra dos, etc.) las ca rac te rís ti cas del

ve cin da rio (ta sa de cri mi na li dad, in gre so pro me dio, ca li dad de las es cue las

cer ca nas, etc.), y el pa que te fis cal de im pues tos a la pro pie dad y bie nes pú -

bli cos pro vis tos lo cal men te (re co lec ción de ba su ra, pro tec ción po li cial, hos -

pi ta les, etc.).6 En términos generales la ecuación de precios de vivienda por

estimar es el siguiente:

P i X i L i D i i( ) ( ) ( ) ( ) ( )= + + + +d p d t e (8)

en la que la va ria ble de pen dien te P i( ) es el pre cio de ven ta de la pro pie dad i, 

X i( ) de no ta una ma triz de atri bu tos es truc tu ra les de la vi vien da (in clui dos

super fi cie, nú me ro de ba ños y dor mi to rios, etc.), L i( ) es una ma triz que

re co ge ca rac te rís ti cas del en tor no y de lo ca li za ción dis tin tos del ac ce so a

me dios de trans por te ma si vo (bie nes pú bli cos, áreas ver des, co mer cios, co -

le gios, clí ni cas), D i( ) re pre sen ta una ma triz que re co ge va ria bles per ti nen tes

des de el pun to de vis ta del ac ce so y, por úl ti mo, e( )i  es el tér mi no de error.
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6 Véa se por ejem plo Ve sa lli (1996) y Gib bons y Ma chin (2005).



La es ti ma ción de la ecua ción (8) es equi va len te a una re gre sión de pre cios

he dó ni cos (Ro sen, 1974; Bar tik, 1979, y Free man, 1979), que cap ta la va lo -

ra ción me dia que otor gan los con su mi do res a cada ca rac te rís ti ca par ti cu lar

de la vi vien da y su en tor no.7

III. IDENTIFICACIÓN

Una es ti ma ción de pre cios he dó ni cos como la ecua ción (8) nos per mi te es ti -

mar la va lo ra ción mar gi nal de los con su mi do res por el ac ce so al me tro. Para

ello bas ta con de fi nir la ma triz D como la dis tan cia o el tiem po de des pla za -

mien to a la es ta ción del me tro más cer ca na. De esta ma ne ra, po de mos iden -

ti fi car la ca pi ta li za ción del ac ce so, es ti man do cómo va ría el pre cio de la

vi vien da al au men tar la dis tan cia a la es ta ción del me tro o es ti man do la di fe -

ren cia en pre cio de las vi vien das que se en cuen tran den tro del área de in -

fluen cia del me tro res pec to a las que es tán afue ra. Este ejer ci cio per mi ti ría el

es ti mar el efec to de lí neas cuyo fun cio na mien to está con so li da do, como las

lí neas 1, 2, y 5.

El ob je to de este es tu dio, sin em bar go, es es ti mar la ca pi ta li za ción de la lí -

nea 4 del me tro que aún no está en fun cio na mien to. En este caso, el in te rés

es es ti mar el gra do de ca pi ta li za ción an ti ci pa da que ocu rre en las vi vien das

pro duc to de los be ne fi cios fu tu ros aso cia dos a la nue va lí nea del me tro. Para 

esto, es ne ce sa rio iden ti fi car pri me ro las dis tin tas eta pas del de sa rro llo de la

lí nea 4 del me tro: i) di se ño ge ne ral ( ):t =1  el di se ño ge ne ral de la red del me -

tro se co no ce des de 1969; sin em bar go, hay in cer ti dum bre res pec to al mo men -

to en que di chas in ver sio nes se ma te ria li za rían y si se res pe ta rá el tra za do

ori gi nal; ii) anun cio es pe cí fi co ( ):t = 2  en mayo de 2001 el go bier no anun cia

la ex pan sión de las lí neas 2 y 5 y la cons truc ción de la lí nea 4 has ta Puen te

Alto; sin em bar go, no hay co no ci mien to res pec to a la ubi ca ción de las es ta -

cio nes y pue de ha ber algo de in cer ti dum bre res pec to a la ma te ria li za ción del 

pro yec to ya que es ta ba en dis cu sión su fi nan cia ción; iii) pro yec to de in ge -

nie ría bá si ca: en di ciem bre de 2001 se co no ce la ubi ca ción de las fu tu ras es ta -

cio nes de la lí nea 4 del me tro; iv) co mien zo de las obras ( ):t = 3  en ju lio del

2002 co men zó la cons truc ción de la es ta ción Pla za Puen te Alto: v) inau gu -

ra ción ( ):t = 4  la lí nea 4 de be ría em pe zar a fun cio nar en di ciem bre de 2005 de

ma ne ra par cial y a par tir de mar zo de 2006 de ma ne ra com ple ta; vi) fun cio -
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7 En equi li brio, los coe fi cien tes es ti ma dos para una ca rac te rís ti ca pue den in ter pre tar se como la dis -
po ni bi li dad a pa gar por un in cre men to mar gi nal de di cha ca rac te rís ti ca.



na mien to con so li da do ( ):t = 5  des pués de al gu nos me ses de fun cio na mien to

los con su mi do res tie nen más in for ma ción res pec to a la ca li dad del ser vi cio,

fre cuen cia de los tre nes y pre cio.

Si los con su mi do res tie nen ex pec ta ti vas ra cio na les, la ca pi ta li za ción de

los be ne fi cios que pro du ce la nue va lí nea 4 de be ría ocu rrir en el mo men to

del anun cio. Sin em bar go, el gra do de ajus te en los pre cios de las vi vien das

de pen de tam bién del ries go es pe ra do res pec to a que no se rea li ce la obra y de

la in cer ti dum bre res pec to a la lo ca li za ción de las es ta cio nes.

Para efec tos de ana li zar la iden ti fi ca ción del efec to del me tro en el pre cio

de las vi vien das, con si de re mos una úni ca eta pa, por ejem plo, el anun cio de

la cons truc ción de una nue va lí nea del me tro. De fi na mos el pe rio do t -1

como la si tua ción ex ante al anun cio del me tro y el pe rio do t como la si tua ción

ex post. Si ocu rre al gún gra do de ca pi ta li za ción y con tro lan do por to dos los

otros fac to res re le van tes, ob ser va ría mos que el pre cio de una vi vien da i

au men ta des de Pit - 1 , en t -1, has ta Pit , en t. Para cuan ti fi car el va lor de la ex -

ter na li dad que ge ne ra el tra za do de la lí nea del me tro so bre el pre cio de una

vi vien da par ti cu lar de be mos de ter mi nar cuál hu bie se sido la tra yec to ria de

di cho pre cio en au sen cia del even to ob je to de es tu dio, es de cir, ne ce si ta mos

construir un “con tra fac tual”.8 Dado que no po de mos ob ser var la mis ma

vi vien da en am bos es ta dos de la na tu ra le za, ne ce si ta mos en con trar una vi -

vien da con ca rac te rís ti cas si mi la res (tipo de vi vien da, me tros cua dra dos

cons trui dos, nú me ro de ha bi ta cio nes y ba ños, orien ta ción, etc.) a la que es -

ta mos es tu dian do en un área don de el tra za do de la lí nea del me tro no ten ga

in fluen cia, de no mi na da vi vien da de con trol. El es ti ma dor que per mi te cal -

cu lar di cha ex ter na li dad es el de di fe ren cia en di fe ren cias a par tir de la si -

guien te re gre sión:9

P i X i t i L i ATE i D i i( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )= + + + + + +q p v d a t e (9)

en que
a = = - = -{ }[ ( , )| ( ), ] [ ( , )| ( ), ]E P i t X i A E P i t X i Ac1 0

- - = - - ={ }[ ( , )| ( ), ] [ ( , )| ( ), ]E P j t x j A E P j t X j Ac1 1 1 0

(10)
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8 Véa se Ru bin (1974), Ro sen baum y Ru bin (1983), Angrist, Imbens y Ru bin (1996) y Heck man,
Ichi mu ra y Todd (1997).

9 Ba jic (1983), De wees (1976), Gatz laff y Smith (1993), Lee (1973), McDo nald y Osu ji (1995) y
McMi llen y McDo nald (2004); si bien di chos tra ba jos di fie ren en cuan to a la es pe ci fi ca ción del mo de lo, 
la idea, en tér mi nos ge ne ra les, es com pa rar el cam bio en el pre cio de las vi vien das den tro del área de
efec to del me tro con el cam bio en el pre cio de las vi vien das de con trol, esto es, que no re ci ben el efec to
del me tro.



Los pri me ros dos tér mi nos de la ecua ción 10 cap tan la di fe ren cia de pre -

cio que exis tía, an tes de que se cons tru ye ra (o anun cia ra) el me tro, en tre una

vi vien da cer ca na a la fu tu ra es ta ción del me tro y una le ja na (la va ria ble A es

di co tó mi ca (dummy) igual a 1 si la vi vien da es tá cer ca del me tro y 0 si no).

Los úl ti mos dos tér mi nos cap tan la di fe ren cia de pre cio en tre una vi vien da

cer ca na a la nue va es ta ción del me tro y una le ja na, des pués que se cons tru yó

(o anun ció) el me tro. El coe fi cien te a se de fi ne co mo la di fe ren cia en tre es -

tas dos di fe ren cias, cap tan do así el ver da de ro efec to del me tro al eli mi nar,

por un la do, otros efec tos en el tiem po que afec ta ron los pre cios de to das las

vi vien das y, por otro la do, efec tos no re la cio na dos con el me tro que ha cen

que el pre cio de una vi vien da con trol di fie ra de una vi vien da que que dó cer -

ca de una es ta ción del me tro. Por ello, la in ter pre ta ción de es te es ti ma dor, ob -

te ni do al mo di fi car la re gre sión he dó ni ca es pe ci fi ca da en (7), es la si guien te:

el cam bio me dio en la va lo ra ción mar gi nal de la dis tan cia de las vi vien das

que se en cuen tran cer ca de la es ta ción del me tro res pec to al cam bio me dio

en la va lo ra ción mar gi nal de aque llas vi vien das fue ra del área de in fluen cia

del metro.

IV. DATOS

Para el aná li sis em pí ri co uti li za mos la base de da tos del Con ser va dor de Bie -

nes Raí ces de San tia go.10 Esta es una base de da tos úni ca, que con tie ne to das

las tran sac cio nes in mo bi lia rias rea li za das en el Gran San tia go en tre di ciem -

bre de 2000 y mar zo de 2004. Cada ob ser va ción con sis te en el pre cio de ven -

ta de la vi vien da, un con jun to de va ria bles que des cri ben los atri bu tos fí si cos 

de la pro pie dad y su lo ca li za ción geo grá fi ca (coor de na das este-nor te).

La men ta ble men te, en la ba se de da tos la in for ma ción de atri bu tos fí si cos

en el ca so de las ca sas es muy li mi ta da. Por es ta ra zón de ci di mos uti li zar só lo 

los da tos de tran sac cio nes de de par ta men tos, los cua les cuen tan con in for -

ma ción por me no ri za da de sus ca rac te rís ti cas. Exis ten 20 900 tran sac cio nes

de de par ta men tos re gis tra das en las co mu nas de Pro vi den cia, Las Con des,

La Rei na, Pe ña lo lén, Ma cul, Ñu ñoa y La Flo ri da du ran te ese pe rio do. Pa ra

ca da uno de los de par ta men tos, cal cu la mos la dis tan cia a ca da una de las 44

es ta cio nes de la red del me tro (19 co rres pon dien tes a las lí neas en ope ra ción

CAPITALIZACIÓN ANTICIPADA DEL METRO DE SANTIAGO 415

10 El Con ser va dor de Bie nes Raí ces de San tia go re gis tra to das las tran sac cio nes de vi vien das, ofi ci -
nas y te rre nos que se rea li zan en el Gran San tia go. Esta base nos fue gen til men te pro por cio na da por la
em pre sa Map city S.A.



1 y 5 y 25 co rres pon dien tes a la fu tu ra lí nea 4) de la si guien te manera: i) uti li -

zan do el ma pa di gi tal de San tia go de Map city se geo rre fe ren cia ron11 las es -

ta cio nes del me tro de San tia go co rres pon dien tes a las lí neas 1, 4 y 5; ii) se

cal cu ló la dis tan cia ( )d  eu cli dia na en tre ca da vi vien da y las es ta cio nes del

me tro (véa se la grá fi ca 2).12

De los 20 900 de par ta men tos en la ba se de da tos ori gi nal, hay 6 907 pa ra

los cua les la dis tan cia mí ni ma a una es ta ción del me tro co rres pon de a una

es ta ción de la nue va lí nea 4. Estos de par ta men tos cons ti tu yen la mues tra

pa ra el aná li sis em pí ri co. El cua dro 1 pre sen ta un re su men es ta dís ti co de las

va ria bles uti li za das en la es ti ma ción. La va ria ble de pen dien te es el pre cio del 

de par ta men to me di do en uni da des de fo men to.13 Co mo va ria bles in de pen -

dien tes se uti li zan tres gru pos de va ria bles.

En pri mer lu gar, hay un con jun to de va ria bles que cap tan las ca rac te rís ti -

cas es truc tu ra les de ca da de par ta men to: su per fi cie en me tros cua dra dos, nú -

me ro de dor mi to rios, nú me ro de ba ños, si tie ne bo de ga, si tie ne as cen sor, si

tie ne es ta cio na mien to, ti po de de par ta men to14 (nue vo o usa do), si re ci be el
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11 El pro ce so de geo rre fe ren cia ción con sis te sim ple men te en asig nar le un par de coor de na das
este-nor te a cada ob ser va ción.

12 Dis tan cia vi vien da - me tro = d E E N N= - - -( ) ( )1 0
2

1 0
2 .

13 Uni dad de Fo men to (UF) es uno de los sis te mas de rea jus ta bi li dad au to ri za dos por el Ban co Cen -
tral de Chi le; 1 UF es equi va len te a 17 700 pe sos chi le nos y 32.8 dó la res en sep tiem bre de 2005.

14 La va ria ble vi vien da nue va es di co tó mi ca que asu me el va lor de 1 si el de par ta men to es nue vo y 0
si es usa do y es uti li za da para apro xi mar el gra do de de pre cia ción del ac ti vo con el tiem po. La men ta ble -
men te, la base de da tos em plea da no cuen ta con una me jor apro xi ma ción como po dría ser la antigüedad 
del departamento.



be ne fi cio tri bu ta rio de DFL2 o no y si el edificio está ubicado en una calle o

en una avenida.

En se gun do lu gar, hay un con jun to de va ria bles que cap tan el ac ce so a

bie nes pú bli cos y se mi pú bli cos. Ade más de la dis tan cia a la es ta ción de me -

tro, cal cu la mos, uti li zan do el mis mo pro ce di mien to des cri to, la dis tan cia

en tre ca da de par ta men to y el co le gio, el hos pi tal, la clí ni ca y el área ver de

más cer ca nos. Pa ra ello se con si de ra ron los 582 co le gios, 8 hos pi ta les, 52 clí -

ni cas y 756 áreas ver des exis ten tes en las co mu nas per ti nen tes. En ter cer lu -

gar, se con si de ra un con jun to de va ria bles fic ti cias o di co tó mi cas (dum mies)

equi va len tes a efec tos fi jos por co mu na,15 por mes y por año.16
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CUADRO 1

Va ria ble Me dia
Des via ción 

están dar
Mín. Máx

Pre cio (UF) 2 688 1 387 201 29 804

Su per fi cie (mts2) 84 32 16 508

Vi vien da nue va 0.57 0.50 0 1

Be ne fi cio DFL2 0.05 0.21 0 1

Nú me ro de dor mi to rios 2.66 0.81 1.00 5

Nú me ro de ba ños 2 1 1 4

Esta cio na mien to 0.59 0.49 0 1

Bo de ga 0.69 0.46 0 1

Ascen sor 0.71 0.45 0 1

Dis tan cia de la clí ni ca más cer ca na (me tros) 948 963 9 4 992

Dis tan cia del hos pi tal más cer ca no (me tros) 2 656 1 111 386 6 482

Dis tan cia de co le gio más cer ca no (me tros) 252 165 6 1 020

Dis tan cia del área ver de más cer ca na (me tros) 295 195 15 1 251

Ca lle 0.59 0.49 0 1

A ve ni da 0.38 0.49 0 1

Cam bio acer vo (stock) de vi vien das 28 337 1 716 24 046 31 903

Dis tan cia de la es ta ción del me tro más
 cer ca na (me tros) 1 516 1 113 8 4 939

Anun cio 0.92 0.28 0 1

Inge nie ría bá si ca 0.76 0.43 0 1

D1000 0.68 0.44 0 1

15 Los efec tos fi jos co mu na les son va ria bles di co tó mi cas Dj  que asu men el va lor de 1 si el de par ta -
men to per te ne ce a la co mu na j y 0 si no. Esta va ria ble es la me jor apro xi ma ción dis po ni ble para cap tar
el efec to de la de man da de vi vien das con mo ti vo de di fe ren cias en el in gre so me dio de los ha bi tan tes de
la co mu na. La men ta ble men te, no exis ten en Chi le da tos ni es ti ma cio nes de in gre so co mu nal con pe rio -
di ci dad men sual, tri mes tral o in clu so anual. Lo más cer ca no es la en cues ta Ca sen que se rea li za cada
tres años, por lo que usar di cha in for ma ción es equi va len te a usar una va ria ble fic ti cia por co mu na para
el pe rio do en nues tra mues tra.

16 El con jun to de va ria bles di co tó mi cas para el mes y el año tie ne por ob je ti vo cap tar los efec tos del



Por úl ti mo, pa ra cap tar el gra do de ca pi ta li za ción an ti ci pa da del me tro en

el pre cio de las vi vien das, se con si de ra un con jun to de va ria bles fic ti cias que

per mi ten ais lar el va lor del ac ce so al me tro en dis tin tos pe rio dos re le van tes

y pa ra di fe ren tes dis tan cias. La va ria ble anun cio cap ta el cam bio en el va lor

me dio de las vi vien das pro duc to del anun cio de la cons truc ción de la nue va

lí nea del me tro y su sig no es pe ra do es po si ti vo.

Tal co mo se se ña ló lí neas arri ba, en el mo men to del anun cio de la cons -

truc ción de la lí nea 4 to da vía no es ta ban de fi ni das las es ta cio nes. Ade más,

los ajus tes de pre cios en el mer ca do in mo bi lia rio pue den te ner al gu nos re za -

gos por que hay cos tos de bús que da y se re quie re una igua la ción (mat ching)

entre con su mi do res y ven de do res. Por es tas ra zo nes es po si ble que un gra do

im por tan te de ca pi ta li za ción ha ya ocu rri do des pués del anun cio. La va ria -

ble in ge nie ría bási ca cap ta los efec tos de la en tre ga del in for me de in ge nie ría

bá si ca, en oc tu bre de 2001 (5 me ses des pués del anun cio), que de ter mi nó la

ubi ca ción de las es ta cio nes.

Ade más las va ria bles anun cio e in ge nie ría bási ca se in te rac túan con la va -

ria ble dis tan cia al metro pa ra cap tu rar el cam bio en el va lor del de par ta men -

to, de acuer do con la dis tan cia a la es ta ción más cer ca na, pro duc to del

anun cio de cons truc ción o la en tre ga del in for me de in ge nie ría bá si ca de la

lí nea 4. Aun que se es pe ra que el va lor de las pro pie da des dis mi nu ya a me di -

da que se en cuen tran ubi ca das más le jos del me tro, es po si ble que pa ra de -

par ta men tos muy cer ca de las es ta cio nes su va lor au men te al ale jar se un

po co ya que dis mi nu ye el rui do y el flu jo de per so nas y co mer cio en los al re -

de do res (Due ker, Chen y Ru fo lo, 1997).

El pro ble ma po ten cial que tie nen es tas dos va ria bles es que con si de ran la

dis tan cia de de par ta men tos pa ra los cua les el me tro es irre le van te. Por ejem -

plo, pa ra un de par ta men to ubi ca do a 2 ki ló me tros de la es ta ción más cer ca -

na es im pro ba ble que el anun cio de cons truc ción o el de in ge nie ría bá si ca

ha ya te ni do un efec to en su va lor. El ses go es pe ra do de in cluir la dis tan cia de 

esos de par ta men tos es ha cia aba jo, es de cir los coe fi cien tes es ti ma dos po -

drían mos trar una ta sa de dis mi nu ción del pre cio de la pro pie dad al au men -

tar la dis tan cia a la es ta ción de me tro ma yor a la efec ti va. Con ob je to de

eli mi nar ese po ten cial ses go, con si de ra mos ade más la in te rac ción de las va -

ria bles anun cio y dis tan cia con la va ria ble D1000 que dis tin gue en tre los de -
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ci clo y de la es ta cio na li dad con te ni dos en las se ries de pre cios. Ade más, cap tan el efec to de va ria bles
ma croe co nó mi cas, si bien en un pe rio do tan cor to (40 me ses) su efec to no es muy sig ni fi ca ti vo (véa se
por ejem plo, Lin y Hwang, 2004).



par ta men tos que se en cuen tran den tro de un ra dio de mil me tros de ca da

es ta ción del res to de los de par ta men tos más ale ja dos.17 Esta úl ti ma va ria ble

cons ti tu ye un es ti ma dor de di fe ren cia en di fe ren cias, co mo el men cio na do

en la sec ción III.

V. RESULTADOS

Los cua dros 2 y 4 mues tran los re sul ta dos de la es ti ma ción de la ecua ción

(10) para el caso en que la ca pi ta li za ción ocu rre des pués del anun cio de la

cons truc ción de la nue va lí nea del me tro y para el caso en que ocu rre des -

pués del pro yec to de in ge nie ría bá si ca, res pec ti va men te. En cada uno de los

dos ca sos con si de ra mos cua tro es pe ci fi ca cio nes dis tin tas. El mo de lo con si -

de ra la dis tan cia a la es ta ción de me tro más cer ca na por sí mis ma e in te rac -

tua da con la va ria ble fic ti cia de tra ta mien to res pec ti va (anun cio o in ge nie ría

bási ca). El mo de lo 2 in clu ye ade más, con ob je to de cap tar al gu nas no li nea -

li da des, la in te rac ción de la fic ti cia de tra ta mien to con la dis tan cia al me tro al 

cua dra do. El mo de lo 3 con si de ra la dis tan cia al me tro al cua dra do y la in te -

rac ción de la va ria ble fic ti cia de tra ta mien to con la dis tan cia al me tro y con

la dis tan cia al me tro al cua dra do. Fi nal men te, el mo de lo 4 agre ga res pec to al

mo de lo 3 la in te rac ción de la dis tan cia a la es ta ción del me tro más cer ca na

con la fic ti cia de tra ta mien to y una di co tó mi ca igual a 1 si el de par ta men to se 

en cuen tran a me nos de mil me tros de la es ta ción e igual a 0 si no.

La es pe ci fi ca ción de los tres pri me ros mo de los per mi te cap tar el efec to

del anun cio (o co no ci mien to del pro yec to de in ge nie ría bá si ca) de la cons -

truc ción de una nue va lí nea del me tro en el pre cio de las vi vien das, con di cio -

nal a la dis tan cia a la que se lo ca li za el de par ta men to res pec to a la es ta ción

más cer ca na. Di chas es pe ci fi ca cio nes con si de ran el va lor de la dis tan cia an -

tes y des pués. La es pe ci fi ca ción del cuar to mo de lo per mi te de ter mi nar el

gra do de ca pi ta li za ción en los de par ta men tos que se encuentran dentro del

área de efecto directo de la nueva línea del metro.

En ge ne ral, los re sul ta dos res pec to a las ca rac te rís ti cas de los de par ta men -

tos tie nen los sig nos es pe ra dos y son bas tan te ro bus tos a las dis tin tas es pe ci fi -

ca cio nes. Los coe fi cien tes es ti ma dos pa ra las va ria bles su per fi cie cons trui da,

nú me ro de ba ños, exis ten cia de bo de ga y de par ta men to nue vo, son to dos

po si ti vos y es ta dís ti ca men te sig ni fi ca ti vos. Un me tro adi cio nal de su per fi cie 
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17 Se gún es ti ma cio nes de Me tro S.A. den tro de los 500 me tros de la es ta ción del me tro se cap ta en
tor no de 50-60% de la de man da y den tro de los mil me tros en tre 80-90 por ciento.



y un ba ño adi cio nal es tán aso cia dos, en pro me dio, a un pre cio ma yor de 29 UF

y 144 UF, res pec ti va men te. De igual ma ne ra, la exis ten cia de bo de ga y que el

de par ta men to sea nue vo se aso cian, en pro me dio, a un ma yor pre cio de 173

UF y 700 UF, res pec ti va men te.

El coe fi cien te es ti ma do pa ra el nú me ro de dor mi to rios es ne ga ti vo y es ta -

dís ti ca men te sig ni fi ca ti vo, lo cual pa re ce ser con tra rio a lo es pe ra do. Sin em -

bar go, al es tar con tro lan do en la re gre sión por la su per fi cie del de par ta men to

y el nú me ro de ba ños, lo que mues tra el sig no ne ga ti vo es que la ma yor dis -

po si ción a pa gar se re la cio na de ma ne ra di rec ta con es pa cios más am plios

des ti na dos a es tan cia, co me dor, co ci na, más que a ha bi ta cio nes adi cio na les

des ti na das a dor mi to rio. Por úl ti mo, las va ria bles es ta cio na mien to y as cen -

sor no son es ta dís ti ca men te dis tin tas de 0.

Los re sul ta dos res pec to al efec to que tie ne la cer ca nía en el ac ce so a al gu nos

bie nes pú bli cos no son del to do sa tis fac to rios. Los coe fi cien tes es ti ma dos

pa ra las va ria bles que mi den la dis tan cia a la clí ni ca, el hos pi tal y el co le gio

más cer ca no no son es ta dís ti ca men te sig ni fi ca ti vos. Al res pec to pue den dar -

se al me nos dos ex pli ca cio nes. Una po si ble ex pli ca ción es que la ca li dad de

es tos ser vi cios es más im por tan te que la dis tan cia a la cual se en cuen tran. En

el ca so de la va ria ble que mi de la dis tan cia des de el de par ta men to has ta el

área ver de más cer ca na, el coe fi cien te sí es sig ni fi ca ti vo pe ro con sig no po si -

ti vo que es lo con tra rio a lo es pe ra do. Otra ex pli ca ción po ten cial es que no

se con tro la por la ca li dad y el ta ma ño del área ver de y los con su mi do res

pue den pre fe rir un par que más gran de pe ro más le ja no a una pla za pe que ña

más cer ca na. Ade más, pa ra al gu nas co mu nas en la mues tra, al gu nas áreas

ver des cons ti tu yen lu ga res aso cia dos a ma yor de lin cuen cia.

El cam bio en el acer vo de vi vien das dis po ni bles tie ne un efec to ne ga ti vo y 

es ta dís ti ca men te sig ni fi ca ti vo en el pre cio de los de par ta men tos, re fle jan do

el efec to que tie ne una ma yor ofer ta en el pre cio de equi li brio en el mer ca do.

Por úl ti mo, el efec to del be ne fi cio tri bu ta rio del DFL 2 es es ta dís ti ca men te 

no sig ni fi ca ti vo. Al res pec to, es im por tan te re cor dar que el pe rio do de la

mues tra co mien za en di ciem bre de 2000, mo men to en que al gu nos de los

bene fi cios tri bu ta rios se ha bían re du ci do. El ma yor efec to ocu rre por que el

pa go de di vi den dos que se pue de de du cir de la ba se im po ni ble del im pues to

a la ren ta, tie ne un to pe de 120 uni da des tri bu ta rias men sua les (UTM) al año

si la vi vien da aco gi da al DFL 2 fue ad qui ri da an tes del 31 de di ciem bre de

1999, 72 UTM si fue ad qui ri da en tre el 1 de ene ro y el 30 de sep tiem bre de 2000

y 36 UTM si se com pra en tre el 1 de oc tu bre y el 30 de ju nio de 2001.
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1. Ca pi ta li za ción en el mo men to del anun cio

El cua dro 2 mues tra los re sul ta dos de la es ti ma ción con si de ran do como va -

ria ble de tra ta mien to el anun cio de la cons truc ción de la nue va lí nea 4 del

me tro. El coe fi cien te de la va ria ble anun cio es po si ti vo y es ta dís ti ca men te

sig ni fi ca ti vo en las cua tro es pe ci fi ca cio nes. Tal como se ob ser va en el cua -

dro, el es ti ma dor pun to para la va ria ble anun cio se en cuen tra en tre 119 y 160 

UF, de pen dien do de la es pe ci fi ca ción, lo cual equi va le a una apre cia ción en el 

va lor de un de par ta men to pro me dio en tre 3.3 y 4.4 por cien to.

La in te rac ción de las va ria bles anun cio y dis tan cia tie ne un efec to ne ga ti -

vo y es ta dís ti ca men te sig ni fi ca ti vo en el pre cio de los de par ta men tos, lo que
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CUADRO 2. Esti ma ción pa ra el anun cio de la cons truc ción de la lí nea 4

(1) (2) (3) (4)

Su per fi cie 29.1231* 29.1264* 29.1245* 29.1683*

Dor mi to rios -53.1601** -53.8956** -54.2966** -53.8241**

Ba ños 144.9697* 145.5432* 145.3796* 144.4248*

Vi vien da nue va 702.2893* 702.1810* 702.2500* 705.1322*

DFL2 -43.6710 -46.3044 -46.9339 -48.1913

Esta cio na mien to -19.3390 -18.6115 -17.8348 -19.1403

Bo de ga 171.3244* 172.6653* 173.8318* 171.8929*

Ascen sor -3.0884 -0.8835 0.5363 2.9816

Ave ni da 158.2917* 164.1127* 167.9563* 159.9478*

Ca lle 267.2855* 272.0937* 274.8061* 271.1803*

Dis tan cia de la clí ni ca 0.0104 0.0071 0.0050 0.0027

Dis tan cia del hos pi tal -0.0149 -0.0198 -0.0198 -0.0201

Dis tan cia del co le gio -0.0121 -0.0156 -0.0180 0.0421

Dis tan cia del área ver de 0.1929¨* 0.1844* 0.1799* 0.1828*

Cam bio en el acer vo
 de vi vien das -0.0134* -0.0134* -0.0134* -0.0133*

Anun cio 138.1372* 154.3929* 119.0397* 160.2813*

Anun cio*dis tan cia -0.1002* -0.1274* -0.0883* -0.1051*

Anun cio*dis tan cia2 — 0.0000

Dis tan cia me tro 0.0535* 0.0575*

Dis tan cia me tro2 0.0000** 0.0000**

Anun cio*dis tan cia*D1000 -0.0647**

Cons tan te -937.4802* -950.6412* -918.4153* -946.3562*

Fic ti cias co mu na les Sí Sí Sí Sí
Fic ti cias men sua les Sí Sí Sí Sí
Fic ti cias anua les Sí Sí Sí Sí

R2 0.7154 0.7154 0.7154 0.7155

F 475.99 465.62 473.22 464.05



re fle ja una dis tri bu ción no uni for me en la ca pi ta li za ción an ti ci pa da del ac -

ce so. Tal co mo pre di ce la teo ría, el au men to en el va lor de un de par ta men to

dis mi nu ye al au men tar la dis tan cia res pec to a la es ta ción más cer ca na del

me tro. El coe fi cien te es ti ma do mues tra una dis mi nu ción en el efec to del me -

tro de en tre 0.088 y 0.127 UF por ca da me tro que se ale ja la ubi ca ción del de -

par ta men to res pec to a la es ta ción más cer ca na.

De par ti cu lar in te rés son los re sul ta dos del mo de lo 4, ya que a di fe ren cia

de los otros tres in clu ye la va ria ble D1000 in te rac tua da con las va ria bles dis -

tan cia y anun cio. Tal co mo se di jo lí neas arri ba, es ta va ria ble se pa ra las vi -

vien das den tro de un ra dio de mil me tros res pec to a ca da es ta ción del me tro

del res to. Da do que el ma yor efec to del me tro ocu rre den tro de es te ra dio,

es ta va ria ble per mi te se pa rar un gru po de de par ta men tos con tra ta mien to de 

otro gru po sin tra ta mien to, cons ti tu yén do se de es ta ma ne ra en un es ti ma -

dor de di fe ren cias en di fe ren cia. Los re sul ta dos de es te mo de lo mues tran

una ca pi ta li za ción de 160 UF en el va lor de los de par ta men tos des pués del

anun cio de la cons truc ción del me tro. La ca pi ta li za ción es ma yor mien tras

más cer ca no a la es ta ción se en cuen tra el de par ta men to, au men tan do su pre -

cio a una ta sa de 0.065 UF por ca da me tro adi cio nal de cer ca nía a la es ta ción

de me tro más cer ca na. Es im por tan te des ta car que es te úl ti mo efec to es es ta -

dís ti ca men te no li neal, ya que el coe fi cien te pa ra la dis tan cia al cua dra do es

es ta dís ti ca men te sig ni fi ca ti vo. Sin em bar go, el coe fi cien te es ti ma do es muy
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CUADRO 3. Esti ma ción de elas ti ci da des para el anun cio

de la cons truc ción de la línea 4

Va ria ble     (1) (2) (3) (4)

Su per fi cie 0.9111 0.9112 0.9112 0.9125

Dor mi to rios -0.0526 -0.0533 -0.0537 -0.0532

Ba ños 0.1063 0.1067 0.1066 0.1059

Vi vien da nue va 0.1490 0.1489 0.1490 0.1496

Bo de ga 0.0441 0.0444 0.0447 0.0442

Ave ni da 0.0225 0.0234 0.0239 0.0228

Ca lle 0.0589 0.0599 0.0605 0.0597

Dis tan cia del área ver de 0.0212 0.0203 0.0198 0.0201

Cam bio en el acer vo de vi vien das -0.1415 -0.1411 -0.1408 -0.1406

Anun cio 0.0470 0.0526 0.0405 0.0546

Anun cio*dis tan cia -0.0521 -0.0663 -0.0459 -0.0547

Dis tan cia me tro 0.0302 0.0325

Dis tan cia me tro2 0.0148 0.0157

Anun cio*dis tan cia*D1000 -0.0061



cer ca no a 0. El cua dro 3 mues tra la es ti ma ción de los coe fi cien tes de elas ti ci -

dad pun to pa ra las cua tro es pe ci fi ca cio nes del modelo 1.

2. Ca pi ta li za ción en el mo men to de la inge nie ría bási ca

El cua dro 4 mues tra los re sul ta dos de la es ti ma ción para el caso en que la va -

ria ble de tra ta mien to es el co no ci mien to del pro yec to de in ge nie ría bá si ca.

Tal como se dijo lí neas arri ba, el pro yec to de in ge nie ría bá si ca otor ga cer te -

za res pec to a la lo ca li za ción de las es ta cio nes del me tro. El coe fi cien te de la
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CUADRO 4. Esti ma ción para el anun cio de la inge niería bási ca

Va ria ble   (1) (2) (3) (4)

Su per fi cie 29.1227* 29.1078* 29.1364* 29.1551*

Dor mi to rios -52.9836** -54.0849** -53.6996** -53.3503**

Ba ños 143.9272* 146.0925* 144.1968* 143.7058*

Vi vien da nue va 697.4616* 699.1116* 696.4032* 697.2848*

DFL2 -19.7578 -25.5256 -21.6497 -21.8592

Esta cio na mien to -18.6259 -16.7756 -17.9881 -18.6841

Bo de ga 174.1035* 177.2257* 175.1085* 174.0034*

Ascen sor -5.3244 -2.0426 -3.4978 -1.8076

Ave ni da 161.4116* 176.7520* 165.4532* 160.6796*

Ca lle 270.9603* 283.2493* 274.8886* 272.0019*

Dis tan cia a la clí ni ca 0.0143 0.0039 0.0124 0.0117

Dis tan cia del hos pi tal -0.0160 -0.0274 -0.0227 -0.0227

Dis tan cia del co le gio -0.0163 -0.0239 -0.0182 0.0171

Dis tan cia del área ver de 0.1864* 0.1637* 0.1804* 0.1806*

Cam bio en el acer vo
 de vi vien das -0.0115** -0.0115** -0.0115** -0.0115**

Inge nie ría bá si ca 160.7279* 206.0614* 164.9638* 188.5718*

Inge nie ría bá si ca
 *dis tan cia -0.0612* -0.1392* -0.0645* -0.0738*

Inge nie ría bá si ca *dis tan cia2 0.0000**

Dis tan cia me tro 0.0076 0.0164

Dis tan cia me tro2 0.0000 0.0000**

Inge nie ría bá si ca
 *dis tan cia*D1000 -0.0421

Cons tan te -983.9981* -1 028.9350* -983.0360* -991.3707*

Fic ti cias co mu na les Sí Sí Sí Sí
Fic ti cias men sua les Sí Sí Sí Sí
Fic ti cias anua les Sí Sí Sí Sí

R2 0.7154 0.7156 0.7154 0.7155

F 477.26 464.86 477.75 467.57



va ria ble inge nie ría bási ca es po si ti vo y es ta dís ti ca men te sig ni fi ca ti vo. El es -

ti ma dor pun to re fle ja una ca pi ta li za ción de en tre 161 y 206 UF, equi va len te a 

un au men to pro me dio en tre 4.5% y 5.7%, ma yor que el es ti ma do para el

mo men to del anun cio de la cons truc ción de la nue va lí nea 4.

Al igual que en los re sul ta dos an te rio res, el gra do de ca pi ta li za ción de -

pen de de ma ne ra im por tan te de la dis tan cia res pec to a la es ta ción más cer ca -

na. La in te rac ción de las va ria bles inge nie ría bási ca y dis tan cia cap tan es te

efec to y, co mo se ob ser va en el cua dro, el coe fi cien te es ti ma do es ne ga ti vo y

es ta dís ti ca men te sig ni fi ca ti vo, lo que re fle ja un me nor pre cio en un ran go

en tre 0.061 y 0.139 UF por ca da me tro adi cio nal de dis tan cia res pec to a la es -

ta ción más cer ca na. El cua dro 5 mues tra la es ti ma ción de los coeficientes de

elasticidad punto para las cuatro especificaciones del modelo 2.

Es im por tan te se ña lar que los re sul ta dos de los cua dros 2 y 4 son ro bus -

tos tan to a otras es pe ci fi ca cio nes de ca da mo de lo co mo a es truc tu ras de

error más fle xi bles. En par ti cu lar, pa ra des car tar la po si bi li dad de pro ble -
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CUADRO 5: Estimación de elas ti ci da des para el anun cio

de la inge nie ría bási ca

Va ria ble   (1) (2) (3) (4)

Su per fi cie 0.9111 0.9106 0.9115 0.9121

Dor mi to rios -0.0524 -0.0535 -0.0531 -0.0528

Ba ños 0.1055 0.1071 0.1057 0.1053

Vi vien da nue va 0.1479 0.1483 0.1477 0.1479

Bo de ga 0.0448 0.0456 0.0451 0.0448

Ave ni da 0.0230 0.0252 0.0236 0.0229

Ca lle 0.0597 0.0624 0.0605 0.0599

Dis tan cia al área ver de 0.0205 0.0180 0.0198 0.0199

Cam bio en el acer vo de vi vien das -0.1215 -0.1213 -0.1210 -0.1216

Inge nie ría bá si ca 0.0456 0.0584 0.0468 0.0534

Inge nie ría bá si ca*dis tan cia -0.0269 -0.0612 -0.0283 -0.0325

Inge nie ría bá si ca*dis tan cia2 0.0202

CUADRO 6: Efec to en el pre cio de un de par ta men to pro me dio

se gún dis tan cia al metro

(Por cen ta je)

Dis tan cia

0-200 201-400 401-600 601-800 801-1000

D+% anun cio 3.70 3.20 2.70 2.23 1.76

D+% in ge nie ría bá si ca 4.68 4.23 3.78 3.34 2.90



mas de co rre la ción re si dual en tre co mu nas18 se es ti mó un sis te ma de ecua -

cio nes co mu na les con SUR (See mingly Unre la ted Re gres sions). La prue ba de

Breush-Pa gan de in de pen den cia de ecua cio nes no re cha zó la hi pó te sis de que

la ma triz de va rian zas-co va rian zas del sis te ma es dia go nal.

Fi nal men te, el cua dro 6 mues tra los cam bios por cen tua les pro me dios en

el va lor de los de par ta men tos co mo re sul ta do del anun cio de la cons truc -

ción de una nue va lí nea del me tro y del pro yec to de in ge nie ría bá si ca con si -

de ran do la dis tan cia a la estación del metro más cercana.

Si bien el efec to pro me dio en el pre cio de los de par ta men tos que tie ne la

cons truc ción de la lí nea 4 del me tro, en tre 2.9 y 4.7% se gún la dis tan cia, es

im por tan te en mag ni tud, es pro ba ble que di cho efec to sea aún ma yor por

dos ra zo nes: i) que la nue va lí nea de me tro aún no co mien za a ope rar y de

acuer do con con ver sa cio nes con al gu nos co rre do res de pro pie da des, es

muy pro ba ble que los pre cios de ven ta au men ten cuan do el me tro ya se en -

cuen tre en ope ra ción y ii) hay ra zo nes teó ri cas y evi den cia em pí ri ca que las

res pal da res pec to a la po si bi li dad de que una frac ción del efec to del me tro se

ca pi ta li ce en los sa la rios de los in di vi duos que vi ven en las co mu nas por

don de pa sa el me tro (Ro back, 1980 y 1982; Blom quist et al, 1988; Gyour ko

y Tracy, 1989 y 1991). Es po si ble en ton ces que la ca pi ta li za ción es ti ma da en

las vi vien das sub es ti me la ca pi ta li za ción to tal ocu rri da pro duc to de la cons -

truc ción de la nue va lí nea 4 del me tro de San tia go.

3. Efec to fis cal de la capi ta li za ción

Uno de los efec tos in di rec tos más im por tan tes que po ten cial men te tie ne la

ca pi ta li za ción del me tro en el pre cio de las vi vien das es que al sub ir és tas de

va lor au men ta ría la re cau da ción del im pues to a las pro pie da des. Para que

este efec to se ma te ria li ce sólo es ne ce sa rio que el ser vi cio de im pues tos in -

ter nos rea va lúe las pro pie da des en las co mu nas por las que pasa la nue va lí -

nea del me tro. El cam bio en la re cau da ción ( )DR  se pue de cal cu lar como:

D DR t BIvi i
i

n

= ´
=
å

1

(11)

en que DBI es el cam bio en la base im po ni ble y tvi es la alí cuo ta im po si ti va,

la cual es fun ción del va lor de la pro pie dad.19
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18 Es po si ble que exis ta, por ejem plo, al gún gra do de co rre la ción es pa cial en tre los pre cios de co -
mu nas adyacentes.

19 Los pre dios no agrí co las des ti na dos a la ha bi ta ción, go za rán de un mon to de ava lúo exen to de



Con los re sul ta dos de nues tras es ti ma cio nes y la ecua ción (11) es ti ma mos 

los po ten cia les cam bios en la ba se im po ni ble (ava lúo fis cal) y en la re cau da -

ción por con tri bu cio nes de bie nes raí ces no agrí co las. Pa ra es tos efec tos

con si de ra mos só lo los 3 194 de par ta men tos que se en cuen tran a una dis tan -

cia in fe rior a mil me tros res pec to a la es ta ción del me tro más cer ca na co rres -

pon dien te a la lí nea 4.

En el cua dro 7 se pre sen ta los prin ci pa les re sul ta dos pa ra ca da uno de los

cua tro mo de los es ti ma dos, su po nien do que el au men to en el ava lúo fis cal de 

ca da de par ta men to au men ta de ma ne ra pro por cio nal a la ca pi ta li za ción

ocu rri da pro duc to del anun cio de la in ge nie ría bá si ca. En el ca so A se su po -

ne que el au men to en el ava lúo fis cal se rea li za in de pen dien te de la dis tan cia

de ca da de par ta men to a la es ta ción del me tro más cer ca na. En el ca so B se

asu me que el au men to en el ava lúo fis cal con si de ra que el gra do de ca pi ta li -

za ción de pen de de la dis tan cia en tre el de par ta men to y la es ta ción del me tro

más cer ca na.

CUADRO 7. Cam bio por cen tual en la re cau da ción del im pues to

a las pro pie da des

(Por cen ta je)

D (%) (1) (2) (3) (4)
D Me dio
mues tra

Re cau da ción por con tri bu cio nes A 8.00 10.49 8.23 9.52 9.06

Re cau da ción por con tri bu cio nes B 6.03 5.90 6.14 7.08 6.29

Co mo se ob ser va en el cua dro, la ca pi ta li za ción del va lor del me tro en el

pre cio de las vi vien das pue de pro du cir un au men to en la re cau da ción por

con tri bu cio nes pa ga das por los de par ta men tos en la mues tra en tre 8 y 10.5%

si el rea va lúo no con si de ra la dis tan cia al me tro y en tre 6 y 7% si con si de ra

que a ma yor dis tan cia del me tro la ca pi ta li za ción es me nor. Este au men to

es ti ma do en la re cau da ción del im pues to a las pro pie da des co rres pon de a

en tre 1.3 y 1.9% del cos to de in ver sión de la nue va lí nea 4 del me tro. Sin em -

bar go, es im por tan te se ña lar que el efec to es ti ma do en la re cau da ción ha si do

cal cu la do pa ra una mues tra de de par ta men tos que co rres pon de a cer ca de

10% de to dos los de par ta men tos que se en cuen tran den tro del área de in -

fluen cia de las es ta cio nes de la nue va lí nea 4 de me tro. Si el efec to pa ra el
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 im pues to te rri to rial de 10 878 522 pe sos al 1 de ene ro de 2005. La alí cuo ta co rres pon dien te a bie nes raí -
ces no agrí co las des ti na dos a la ha bi ta ción es de 1.2% al año, en la par te de la base im po ni ble que no ex -
ce da de 37 526 739 pe sos del 1 de ene ro de 2005, y 1.4% al año, en la par te de la base im po ni ble que
ex ce da del mon to se ña la do.



otro 90% de la po bla ción (33 911 de par ta men tos en to tal se gún cen so 2002)

es si mi lar en pro me dio, el au men to en la re cau da ción to tal se ría de en tre 29 261

y 92 772 UF anua les, lo cual co rres pon de a en tre 14.5 y 20.2% del cos to de

in ver sión del me tro.20

Aun que el au men to es ti ma do en la re cau da ción no per mi te cu brir los

cos tos de in ver sión de la nue va lí nea 4 del me tro, es im por tan te se ña lar que

es te au men to es ti ma do cons ti tu ye un lí mi te in fe rior por va rias ra zo nes. En

pri mer lu gar, la es ti ma ción su po ne que no se in cor po ra rán nue vos pro yec -

tos in mo bi lia rios en los pró xi mos 40 años. En se gun do lu gar, no se in cor po -

ra el au men to en el va lor de 86 691 ca sa nue vas y usa das den tro del ran go de

mil me tros de ca da es ta ción de la lí nea 4 en las co mu nas de la mues tra. En

ter cer lu gar, no se con si de ra el au men to en la re cau da ción por el ma yor va -

lor de las vi vien das en las co mu nas de La Gran ja, San Ra món, La Pin ta na, La 

Cis ter na y El Bos que, to das las cua les tie nen tam bién es ta cio nes de la lí nea 4 

del me tro en su territorio. Por último, no se considera el aumento en la

recaudación producto de patentes comerciales.

CONCLUSIONES

Las in ver sio nes en in fraes truc tu ra pú bli ca de trans por te, al te ner como efec -

to, en ge ne ral, una re duc ción en los tiem pos de tras la do de las per so nas, mo -

di fi can las pre fe ren cias por lo ca li za cio nes de los con su mi do res y, en el

me dia no o lar go pla zos, cam bian la con fi gu ra ción ur ba na.

En el ca so de la ciu dad de San tia go de Chi le el me tro cons ti tu ye una de las 

in ver sio nes más im por tan tes en ma te ria de in fraes truc tu ra pú bli ca de trans -

por te y el go bier no de ci dió en 2001 am pliar la red del me tro de ma ne ra im -

por tan te, ex ten dien do las lí neas 2 y 5 y cons tru yen do la nue va lí nea 4. La

construc ción de es ta nue va lí nea del me tro tie ne efec tos im por tan tes en la ciu -

dad y ge ne ra va rias ex ter na li da des po si ti vas en el en tor no, por lo que la eva -

lua ción de su efec to es im por tan te pa ra las po lí ti cas pú bli cas. El efec to del

me tro tie ne con se cuen cias re le van tes en las po lí ti cas de pla nea ción ur ba na,

las po lí ti cas de trans por te e in clu so la po lí ti ca tri bu ta ria. Ade más, des de el

pun to de vis ta pri va do, el efec to del me tro tie ne una con se cuen cia im por -

tan te  co mo se ñal pa ra el de sa rro llo de pro yec tos in mo bi lia rios.

Este tra ba jo uti li za una ba se de da tos úni ca pa ra es tu diar uno de los mu chos
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20 Su po nien do una vida útil de 40 años y una tasa  de des cuen to de 8% (la vida útil es ti ma da para los
tre nes del me tro es de 40 años y para la in fraes truc tu ra y rie les es de 100 años).



efec tos que pro du ce la cons truc ción de una nue va lí nea de me tro, la va lo ri -

za ción del en tor no. En par ti cu lar, uti li zan do una me to do lo gía que com bi na 

re gre sio nes he dó ni cas con la es ti ma ción de ave ra ge treat ment ef fects, es tu -

dia mos el gra do de ca pi ta li za ción del ac ce so a la red del me tro en el pre cio de 

los de par ta men tos. Da do que la nue va lí nea 4 del me tro de San tia go aún no en -

tra en ope ra ción, los efec tos es ti ma dos co rres pon den a la ca pi ta li za ción an ti ci -

pa da del va lor de es ta nue va lí nea del me tro en el pre cio de los de par ta men tos.

Nues tros re sul ta dos mues tran un efec to im por tan te de ca pi ta li za ción an -

ti ci pa da pro duc to de la cons truc ción de la nue va lí nea de me tro. El va lor

pro me dio de los de par ta men tos au men tó en tre 3.3 y 4.4% des pués del

anun cio de cons truc ción y en tre 4.4 y 5.7% des pués del co no ci mien to del

pro yec to de in ge nie ría bá si ca que fi jó la ubi ca ción de las es ta cio nes. El gra -

do de ca pi ta li za ción de pen de de la dis tan cia a la es ta ción del me tro más cer -

ca na, y de cre ce a una ta sa de en tre 0.06 y 0.14 UF por ca da me tro adi cio nal de 

le ja nía res pec to a la es ta ción más cer ca na.

Un as pec to re le van te de con si de rar pa ra fu tu ras ex pan sio nes de la red del

me tro es la po si bi li dad de fi nan ciar par te de es tas ex pan sio nes con un au men -

to en la ta sa de im pues to a la pro pie dad que per mi ta cap tu rar por par te del

Esta do, que es el que rea li za la in ver sión, el au men to en el va lor de las vi -

vien das pro duc to de la cons truc ción de una nue va lí nea del me tro.
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