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Resumen

Este trabajo evalta los efectos del subsidio a la vivienda de la Conavi sobre la
formacion de precios en el mercado hipotecario en México. Las estimaciones mues-
tran que el subsidio a la vivienda de la Conavi ocasion6 distorsiones sobre el precio
de la vivienda entre el segundo semestre del 2014 y el 2016. El subsidio provocé
un aumento en el precio de la vivienda para los beneficiarios del programa de entre
13.8 y 22.6 miles de pesos en promedio en esos anos (entre 3.7% y 6.1 % respecto
de los no beneficiarios), lo que representa entre 27.1 % y 47.1 % del monto promedio
del subsidio otorgado. En los anos posteriores, en los que el subsidio se redujo de
forma sustancial o se elimino, este impacto en precios desaparece. Este resultado es
compatible con la existencia de poder de mercado por parte de los oferentes de vi-
vienda y con la existencia de asimetrias de la informacién en el mercado inmobiliario.

Palabras clave: Mercado inmobiliario, poder de mercado, subsidios a la vivienda,
discriminacién de precios
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1. Introduccion

Este trabajo evalia el impacto del esquema de las transferencias gubernamentales de apoyo
a la adquisicién de vivienda, canalizadas a través del Programa de Vivienda Social, sobre
el mercado hipotecario en México entre 2013 y 2019. En particular, examina el efecto del
subsidio a la adquisicion de vivienda de la Comision Nacional de Vivienda (Conavi), sobre
la formaciéon de precios en ese mercado. La investigacion utiliza los registros administra-
tivos del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (Infonavit)
con el fin de implementar una metodologia de estimacion de efectos de tratamiento con un
disenio cuasi experimental. Asi, busca encontrar los movimientos que el subsidio provocod

en el precio de adquisiciéon de la vivienda.

La fuente de datos es muy valiosa para entender la dindmica del mercado hipotecario
en México, pues el Infonavit es la institucion que coloca el mayor nimero de créditos a
la vivienda en el pais (entre 47.1 % y 62.5 % durante el periodo de estudio).! El resultado
principal es que la implementacion del subsidio otorgado por la Conavi se asocia con un
incremento en el precio de adquisicion la vivienda de entre 13,803 pesos y 22,570 pesos en
promedio para los beneficiarios (entre 3.7 % y 6.1 % respecto de los no beneficiarios y entre
27.1% y 47.1 % del valor promedio del subsidio) entre el segundo semestre de 2014 y 2017.
Después de 2017, cuando el programa redujo su alcance, las diferencias en los precios se

disiparon.

La pregunta de investigacion que guid este trabajo es: jen qué medida el subsidio a la
vivienda de Conavi afect6 la formacion de precios en el mercado hipotecario en México? El
trabajo propone dos objetivos de estudio: determinar si existié una distorsion de mercado y
discutir algunos mecanismos que pudieron haber provocado dicho efecto. Por una parte, la
investigacion implementa un diseno cuasi experimental con la construccion de un grupo de

tratamiento y otro grupo de control, asi como una estrategia de identificaciéon econométrica

! Considera viviendas nuevas y existentes de créditos individuales, cofinanciamientos y subsidios de
acuerdo con datos de la Comision Nacional de Vivienda (2021).



para cuantificar la distorsion entre ambos grupos; por la otra, explica este fendbmeno como

uno de discriminacién de precios en el mercado de la vivienda en México.

La estructura de este documento es la siguiente: en primer lugar, se hace un repaso de
la literatura relevante para la investigacion, en particular, se exponen las caracteristicas
principales del subsidio de la Conavi; luego se presenta el contexto de la metodologia
econométrica empleada y se propone un marco teérico sobre el tema. En segundo lugar, se
detalla el diseno del cuasi experimento y la especificacion econométrica para medir el efecto
de tratamiento. En concreto, se presentan los modelos econométricos implementados y la
manera en la que estos resuelven los problemas de construcciéon y comparabilidad antes del
cuasi experimento, que se deben cumplir entre los grupos de control y de tratamiento que
se determinan en los datos. En tercer lugar, se discute sobre las fuentes de informacion;
en particular, se describen las variables que contiene la base de datos conformada con los
datos administrativos de originaciéon de crédito y de avaliios de vivienda provenientes del
Infonavit, y se acota el alcance que tienen los datos para el anélisis. En cuarto lugar, se
presentan los resultados del anélisis, el tamano de la distorsiéon provocada por el subsidio
y su evolucion en el tiempo. Finalmente, se dan las conclusiones de la investigacion y su

relevancia para fines académicos y de politicas publicas.

El elemento de politica publica analizado en este trabajo consistié en un subsidio otor-
gado a nivel federal para contribuir a que la poblacién de bajos ingresos y con rezago
habitacional tuviera acceso a una soluciéon habitacional adecuada. Este subsidio formé
parte del Programa de Vivienda Social, impulsado por la Conavi, para lo que se utiliz6 in-
formacion de 2013 a 2019. Las reglas de operacion del programa establecen como objetivo
general “contribuir a que la poblaciéon de bajos ingresos tenga acceso a una soluciéon habi-
tacional” y, como objetivo especifico, “ampliar el acceso al financiamiento de la poblacion

de bajos ingresos para soluciones habitacionales en un entorno sustentable”.?

2Reglas de operaciéon del programa de acceso al financiamiento para soluciones habitacionales, para
el ejercicio fiscal 2018. 07 de marzo de 2018. Diario Oficial de la Federaciéon. https://www.dof .gob.mx/
nota_detalle.php?codigo=5515378&fecha=07/03/2018.
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Para cumplir con sus objetivos, el programa oper6 bajo diversas modalidades. Una de
las méas importantes, conocida como esquema de cofinanciamiento, consistié en brindar un
monto de apoyo econdémico no recuperable (subsidio), en conjunto con el ahorro del soli-
citante y un crédito otorgado principalmente por los Organismos Nacionales de Vivienda
(Onavis). El apoyo econémico tenia el propoésito de asistir al beneficiario en la adquisiciéon
de una vivienda nueva o existente que cumpliera con los requisitos de habitabilidad y de

entorno urbano.

Figura 1: Presupuesto ejercido en el programa de subsidios de la Conavi

(miles de millones de pesos corrientes)

8.5
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m [nfonavit ® Ofras instituciones

Nota: Considera inicamente vivienda nueva.
Fuente: elaboracion propia con datos de SNITV Conavi.

La Figura 1 muestra la evolucién del programa durante el periodo de estudio. En este
lapso, el programa tuvo su momento de mayor crecimiento, en particular, entre 2014 y
2016 disperso transferencias por mas de 7.5 miles de millones de pesos anuales. De estos,
mas de 90 % fueron otorgados para viviendas adquiridas con créditos del Infonavit.® Sin
embargo, el programa tuvo diferentes visiones de politica publica: desde 2007 y hasta
el ano 2009, los objetivos especificos consideraron aspectos como la consolidacién de un

patrimonio habitacional, la movilidad habitacional y calidad de vida; de 2011 a 2013, el

3 Fl gobierno federal otorgaba el subsidio directamente al acreditado por el Infonavit; este tltimo
no utilizé6 su infraestructura para transferir el subsidio en ninguno de los anos de implementacion del
programa.



programa hizo énfasis en el entorno sustentable y, finalmente, a partir de 2014, anadi6 el
crecimiento urbano ordenado.

El subsidio tuvo diversas reglas de otorgamiento que servian para asegurar que el
beneficiario accediera a una vivienda de mejor calidad. Por una parte, en cuanto a las
caracteristicas de la vivienda, el subsidio prioriz6 las soluciones habitacionales dentro de
los Perimetros de Contencién Urbana determinados por la Conavi,* con lo que se pretendia
que los beneficiarios encontraran una serie de caracteristicas deseables en el entorno, como
concentracion de fuentes de empleo, mejor infraestructura y mas equipamiento y servicios
urbanos instalados. Ademas, la vivienda debia de tener un costo menor a un cierto umbral,
estar registrada en el padréon de vivienda y haber sido colocada mediante un crédito del
Infonavit.?

Por otra parte, los beneficiarios del subsidio debifan de ajustarse al perfil definido por la
Conavi: poblaciéon de bajos ingresos con necesidades de vivienda o en situacion de pobreza.
Sobre este punto, las reglas de operacién establecian que el subsidio se otorgaria a quienes
pudieran solicitar un crédito del Infonavit y percibieran un ingreso individual debajo de
un cierto umbral que cambi6 durante el periodo de estudio. En particular, entre 2013 y el
primer semestre de 2014, el umbral sobre el salario base de cotizacion fue de 2.6 salarios
minimos (SM); entre el segundo semestre de 2014 y 2016, fue de 5 SM; en 2017, fue de
4 unidades de medida y actualizacion (UMA), y finalmente entre 2018 y 2019, fue de 2.8
UMA. % El cambio en las unidades de sobre las que se media el umbral esté asociado con
la desindexaciéon de distintos pagos que se hacian en México y a la introducciéon de una

nueva unidad de medicion (UMA).

Dadas las reglas de otorgamiento, se pretenden encontrar distorsiones en el precio de

4Los perimetros de contencién urbana fueron creados para delimitar aquellas zonas méas cercanas a
fuentes de trabajo, escuelas, estaciones de transporte ptublico, dreas comerciales y otras caracteristicas
deseables en el entorno.

5 El padrén de vivienda es un registro de viviendas nuevas adquiridas mediante un crédito hipotecario.

6 De acuerdo con el articulo 27 de la Ley del Seguro Social, “El salario base de cotizacién se integra
con los pagos hechos en efectivo por cuota diaria, gratificaciones, percepciones, alimentacion, habitacion,
primas, comisiones, prestaciones en especie y cualquiera otra cantidad o prestaciéon que se entregue al
trabajador por su trabajo.”



adquisicion de la vivienda en el grupo de beneficiarios del apoyo. En cuanto al diseno cuasi
experimental utilizado en el presente trabajo para cuantificar dicha distorsion, es impor-
tante notar que los grupos de beneficiarios y de no beneficiarios cuentan con diferencias
previas a la recepcion del subsidio y que podrian generar sesgos al identificar el efecto.
Por ello, es relevante introducir los modelos de pareamiento por puntaje de propension
(PSM por su nombre en inglés, Propensity Score Matching). Esta metodologia cuasi expe-
rimental se ha popularizado en anos recientes como una alternativa para estimar efectos
de tratamiento en muestras de control y tratamiento desbalanceadas. Es un procedimiento
que permite calcular el efecto del subsidio condicionado a la probabilidad de recibirlo y,
asi, minimizar el sesgo de selecciéon que pueda intervenir en otros modelos més clasicos
de estimacion. Mas adelante, en la seccion de metodologia, se detalla el mecanismo para

eliminar el sesgo.

Los modelos de PSM tienen su origen en la investigacion de Rosenbaum y Rubin
(1983). Desde su divulgacion, el uso de los modelos PSM se ha extendido en la literatura
empirica de evaluacién de impacto. En el caso de México destacan sus aplicaciones para
calcular el impacto de diversos fenémenos sobre diferentes areas de desarrollo econémico,
como los articulos de Esquivel y Huerta Pineda (2007), que estiman el impacto de las
remesas sobre la pobreza; Becerril y Abdulai (2010), que estudian cémo la adopcion de
variedades mejoradas de maiz tiene un efecto sobre la pobreza; Garcia-Diaz y col. (2018),
que examinan los efectos del Seguro Popular sobre el bienestar y, finalmente, el trabajo
de la Secretaria del Trabajo y Prevision Social y de la Comisiéon Nacional de los Salarios
Minimos (2021), que evalia el impacto del programa Jovenes Construyendo el Futuro

sobre el bienestar de sus beneficiarios durante la crisis del COVID-19.

En lo que se refiere a la investigacion empirica sobre el impacto de los subsidios a la
vivienda, destaca la revision de literatura elaborada por Brackertz y col. (2015), quienes
examinan los trabajos de investigacién publicados sobre los subsidios a la renta de la vi-

vienda y sus efectos sobre los precios. Su hallazgo principal tiene que ver con la regularidad
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que tiene el fendbmeno en diferentes paises: es comiin que los duenos de las propiedades
absorban los apoyos monetarios al pago de rentas.” La explicaciéon més recurrente que re-
cogen los autores estéd dada por la inelasticidad que tiene la oferta de vivienda en el corto
plazo. Al no poder ajustarse rapidamente a los movimientos de la demanda, los oferentes
no consiguen incrementar la cantidad o la calidad disponibles. Con eso, los mecanismos
de mercado presionan el precio de adquisiciéon de la vivienda al alza. Si bien el caso que
ocupa esta investigacion tiene una explicacion mas relacionada con el poder de mercado

que tienen los oferentes, sus hallazgos pertenecen a la misma linea de investigaciéon citada.

En el ambito teorico, los hallazgos de este trabajo muestran la relevancia de estudiar
las fallas en el mercado de la vivienda. Gran cantidad de investigaciones explican co6mo
este mercado es propicio a asignar los recursos de manera ineficiente. En particular, des-
taca el poder de mercado de los oferentes. De manera general, el negocio de colocacion de
vivienda plantea una serie de costos fijos y conocimientos sobre el sector que funcionan
como barreras a la entrada, con lo que es comun que haya un nimero limitado de par-
ticipantes con alto poder de mercado. Asi, investigaciones como la de Polyakova y Ryan
(2021) estudian los efectos de los subsidios focalizados en grupos de bajos ingresos sobre
los resultados de mercado. Al considerar el mercado de seguros en Estados Unidos, los
autores encuentran que, conforme menos oferentes participan, se intensifica el mecanismo
que presiona los precios al alza. Més atn, los autores encuentran externalidades en los
precios sobre otros grupos que no son beneficiarios del subsidio. Si bien su investigacion es
sobre el mercado de los seguros, sus conclusiones son relevantes también para otros secto-
res, como el de la vivienda. Por su parte, Fillmore (2021) investiga los efectos de un apoyo
financiero distribuido por el gobierno federal a estudiantes universitarios y de posgrado
en Estados Unidos sobre las colegiaturas. El autor encuentra que el acceso que tienen las

universidades a la informacion sobre la aplicacion de los estudiantes al apoyo provoca un

" Los autores revisan los articulos que evaltian el tema en Nueva Zelanda, Reino Unido, Francia y
Finlandia.



fenomeno de discriminaciéon de precios que se intensifica cuando hay menor competencia.®

Un factor adicional y relevante para esta investigacion tiene que ver con las asimetrias
de informacion y sus efectos sobre los precios del mercado de la vivienda. Investigaciones
como la de Qiu y col. (2020), Zhou y col. (2015) y Ling y col. (2018) exploran como el
acceso a la informacion por parte de los demandantes es significativo sobre el poder de
negociacion que tienen al adquirir una vivienda. En particular, examinan cémo los elevados
costos de buisqueda en el mercado conducen a los demandantes menos informados a pagar
precios mayores. Por su parte, Thlanfeldt y Mayock (2009), Kim y col. (2019) y Raya y col.
(2019) estudian la segmentacion de la demanda que hacen los oferentes en el mercado de
la vivienda y la manera en la que propician diferencias significativas en los precios para
diferentes grupos. Los autores se enfocan en las diferencias en los precios a los que acceden

demandantes de distintos origenes culturales, raciales y de género.

En el caso de esta investigacion, los resultados sugieren que el subsidio a la vivienda
de la Conavi propicié discriminacién de precios de los oferentes de vivienda hacia los
beneficiarios. Particularmente, en el tipo de distorsién hallada existen distintos grupos de
demandantes (en este caso son beneficiarios del subsidio y no beneficiarios) con diferentes
curvas de demanda por vivienda. El subsidio de la Conavi implic6 un incremento en la
disponibilidad a pagar por parte de los beneficiarios al hacer una elecciéon de vivienda. Los
resultados son consistentes con la hipotesis de que los oferentes tuvieron un papel activo
en la gestion o en la promocion del subsidio. Asi, los oferentes habrian tenido la posibilidad
de segmentar la demanda en dos grupos y ofrecer diferentes precios por propiedades muy

parecidas.

8 Los autores hacen esta conclusion al estudiar los efectos de incluir un mayor namero aplicaciones a
universidades (méas competidores por un cierto estudiante) en el proceso de aplicacion al apoyo.
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2. Metodologia

Para evaluar el impacto del subsidio de la Conavi sobre los precios de vivienda que en-
frentaron sus beneficiarios, es necesario identificar y cuantificar las diferencias entre los
individuos objeto del programa (tratados) y quienes no lo fueron (no tratados). La estra-
tegia de identificacion utilizada en este trabajo pretende encontrar un grupo de control
comparable con el grupo de beneficiaros del subsidio en las variables relevantes para ser
elegibles y las caracteristicas de la vivienda adquirida. Si las caracteristicas de ambos gru-
pos son lo suficientemente similares previo al otorgamiento de los subsidios a la vivienda,
se tiene que las diferencias posteriores se deben en promedio tinicamente a su aplicacion.
Se utilizan los registros administrativos del Infonavit generados como parte de los procesos
de otorgamiento de crédito; en adelante, se denota a los individuos en la base de datos
como acreditados. Con lo anterior, este trabajo implementa una metodologia que compara
una a una las observaciones tratadas (acreditados con subsidio) y no tratadas (acreditados
sin subsidio) para eliminar los sesgos que puedan existir en la poblacion. Especificamente,
utiliza las caracteristicas observables en los datos para seleccionar un subconjunto dentro
de la poblacién y luego implementar un modelo econométrico que calcula el efecto del
tratamiento.

Para empezar, esta investigacion explota una discontinuidad en la proporcion de acre-
ditados con el subsidio, dado que las reglas de operaciéon establecen un limite de ingreso
para recibirlo o no. Asi, se encuentra un conjunto de individuos en el mismo estrato del
ingreso, pero con un cambio abrupto en la elegibilidad del programa. La relevancia de
este grupo viene dada por el hecho de que, al encontrarse en una posicién socioeconémica
parecida, sus integrantes tienen conjuntos de eleccion de vivienda méas acotados que en la
poblacion completa. De esta forma, dicho grupo (alrededor de la discontinuidad) permi-
te identificar individuos que adquirieron viviendas muy parecidas, pero con condiciones
diferentes al recibir el apoyo de la Conavi. Para verificar la utilidad de los datos en la es-

trategia de identificacion es necesario examinar el balance del tratamiento entre los grupos
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de beneficiarios y no beneficiarios del programa.

Este trabajo examina, entonces, el balance del tratamiento mediante pruebas de dife-
rencias de medias sobre las caracteristicas observables de la vivienda, debido a que existe
la posibilidad de que, aun después de acotar la poblacién alrededor de la discontinuidad,
prevalezca un problema de identificacion. Es posible que la distribucion de las caracte-
risticas de la vivienda sea significativamente distinta entre el grupo de tratados y el de
no tratados, por lo que un modelo que analice el impacto del subsidio tendria un sesgo

significativo.

Una forma de eliminar el sesgo es por medio del algoritmo de Propensity Score Mat-
ching (PSM), que compara las caracteristicas de dos poblaciones considerando la pro-
babilidad de recibir el tratamiento.” Asi, posibilita parear observaciones tratadas con
observaciones no tratadas que tengan una probabilidad de asignaciéon del programa lo
suficientemente similar, por lo que el algoritmo facilita la comparacién entre los grupos
de tratamiento y de control. A continuacion, este trabajo detalla los supuestos del modelo

PSM vy sus caracteristicas principales.

Sea Subsidio una variable indicadora que toma los valores 1 si la observacion recibi
el subsidio y 0 en caso contrario. Sea Y (1) el resultado potencial (precio de adquisicion
de la vivienda) de recibir el subsidio y sea Y (0) el resultado potencial de no recibirlo. Se

define el efecto de tratamiento como

7= E[Y(1) - Y(0)] (1)

El modelo de PSM pretende medir el efecto promedio de tratamiento entre las observa-

9 Propuesto por Rosenbaum, Paul R., Rubin, Donald B. (1983) The Central Role of the Propensity
Score in Observational Studies for Causal Effects. En este documento, se adopta la notacién de Caliendo
y Kopeinig (2008).
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ciones tratadas (ATT por sus cifras en inglés), definido como

Tarr = E[1|Subsidio = 1]

= E[Y (1)|Subsidio = 1] — E[Y (0)|Subsidio = 1]. (2)

Sin embargo, E[Y (0)|Subsidio = 1] no es observable. Si bien es posible estimar al-
ternativamente E[Y (0)|Subsidio = 0] con los datos, la diferencia que exista entre ambos
términos puede limitar de manera relevante la identificaciéon de T477. Se le conoce en la
literatura a E[Y (0)|Subsidio = 1] — E[Y (0)|Subsidio = 0] como sesgo de seleccion. A
proposito de lo anterior, el modelo PSM permite eliminar el sesgo de seleccién bajo los
supuestos descritos en las siguientes lineas.

Sean V, W, Z vectores de variables sobre las caracteristicas de la vivienda. En particular,
sea V' un vector con variables sobre las caracteristicas de la construcciéon, Z un vector con
variables sobre las caracteristicas del vecindario y WW un vector con variables sobre la

ubicacion geografica. Defina X = (V, W, Z) y el puntaje de propension p(X) como

p(X) = Pr[Subsidio = 1|X] (3)

Supuesto 1. Independencia del tratamiento condicionada a la probabilidad de

recibirlo

Y (1),Y(0) L Subsidio|p(X) (4)

Este supuesto se refiere a que los resultados potenciales son independientes a la exposicion

al tratamiento una vez condicionado por p(X). Una consecuencia de este supuesto es que

E[Y (0)|Subsidio = 1,p(X)] = E[Y (0)|Subsidio = 0, p(X)]
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Supuesto 2. Soporte comin
0<p(X)<1 (5)

Este supuesto asegura que una observacion arbitraria dada por X tiene probabilidades
distintas de 0 tanto de ser tratada como de no serlo. Asi, dos observaciones con las mismas
caracteristicas, una tratada y otra no, son comparables entre si.

Considerando que los supuestos anteriores se cumplen, el algoritmo de PSM calcula la
diferencia media en el precio de adquisicion de la vivienda entre las observacions tratadas
y las no tratadas. El algoritmo pondera los datos por la distribuciéon de la probabilidad de

ser objeto del subsidio (puntaje de propension)

Tart = Epx)subsidgio=1 [E[Y (1)|Subsidio = 1,p(X)] — E[Y (0)|Subsidio = 0,p(X)]] (6)

Existen diferentes métodos para efectuar un pareamiento de observaciones tratadas
con no tratadas en un modelo de PSM. A continuacién, se explican de manera breve los

tres algoritmos ocupados en esta investigacion.

» Vecino méas Cercano (Nearest Neighbor): Este algoritmo utiliza el puntaje de
propension p(z) y encuentra el control més cercano para cada observacion tratada.
Este método de pareamiento es el més utilizado en la practica. Sin embargo, cuenta
con la desventaja de que la observacion de control (no tratada) mas cercana puede

estar ser distante de la tratada.

» Radius: Este método define una vecindad alrededor del puntaje de propension de
cada observacion tratada dentro de la cual compara a las observaciones no tratadas.
Tiene la ventaja de que compara observaciones tratadas con un ntimero mayor de no
tratadas cuando sus puntajes de propensiéon son cercanos y con un nimero menor

cuando no lo son.
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= Kernel: Este algoritmo compara las observaciones tratadas con todas las de control
mediante un promedio ponderado. Los pesos utilizados decrecen con la distancia

entre los puntajes de propension entre cada observacion tratada y las de control.

El puntaje de propensiéon depende principalmente de dos factores: el modelo utilizado
para determinarlo y las variables utilizadas en su calculo. En este documento se empled
un modelo Logit para calcular la probabilidad de ser objeto del subsidio. El modelo ocupa
una funcion logistica para estimar la probabilidad de recibir el subsidio condicional a las

variables explicativas:

Pr[Subsidio = 1|X] = F(V + WT + ZII) (7)

~exp(VB+WI 4 ZII)
~ 14exp(VB+ WL + ZI0)

La Tabla 1 muestra las variables contenidas en V, W, Z. En el caso particular de esta inves-
tigacion, V, W, Z estan conformados por las caracteristicas de la vivienda, del vecindario
y la region en la que se encuentra. Todas estas variables son relevantes para determinar el
precio de una vivienda y sobre la probabilidad de recibir el subsidio. En el caso de V, W,
contienen variables que contribuian a un puntaje que le daba la Conavi a cada vivienda
y que tenia influencia sobre la probabilidad de recibir el apoyo. ' En el caso de la infor-
maciéon regional, contenida en Z, el analisis la incorpora porque puede haber diferencias
regionales que no estén capturadas por las variables observables y que hayan tenido efecto

sobre la probabilidad de recibir el subsidio y sobre el precio de adquisiciéon de la vivienda.

10 Puntaje de Ubicacién y Sustentabilidad del Entorno.

13



Tabla 1: Variables de caracteristicas de la vivienda

Vector Atributo de la vivienda Tipo de variable

\%4 Tamano Superficie construida en m?
Numero de cuartos en la vivienda
Variable categorica

Clase de los inmuebles en la zona'

w Tipo de inmueble Variable categorica
Equipamiento de la zona Variable categorica
Referencia de proximidad urbana® Variable categérica

Z Region de localizacion Variable categorica

T'Se refiere a la clasificacién predominante de los inmuebles en la zona de acuerdo con la defini-
cion de la Conavi y que agrupa a las viviendas como econémica, popular, tradicional, media, resi-
dencial y residencial plus. Este trabajo considera a los tipos popular y tradicional como vivienda
de interés social. Para méas informacion, se puede consultar Secretaria de Desarrollo Agrario,
Territorial y Urbano y Comision Nacional de Vivienda (2017). Cddigo de Edificacion de Vivien-
da. https://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/file/320345/CEV_2017__FINAL_.pdf

2 Se refiere a la ubicacion del inmueble en funcién de la accesibilidad de su ubicacion y de su
reconocimiento por la autoridad como parte de la zona urbana. La clasificacion de proximidad
puede ser céntrica, intermedia, periférica, de expansion y rural. Para més informacion, se puede
consultar Diario Oficial de la Federacion (2012, febrero, 24): “Modificacion a las reglas de ca-
racter general que establecen la metodologia para la valuacion de inmuebles objeto de crédito
garantizados a la vivienda”.

3. Datos

Los registros administrativos del Infonavit generados como parte de los procesos de otor-
gamiento de crédito son la fuente de informacion para obtener las caracteristicas tanto
de los beneficiarios como de las viviendas que recibieron un subsidio. Se trata de la in-
formacion socioeconémica de los derechohabientes empleada al momento de solicitar un
crédito ante el Infonavit. Como parte del mismo proceso, se recolecta la informacién de
las caracteristicas y entorno de la vivienda, nueva o existente, que se registra en su avalto,

documento con el que se determina el precio de mercado del bien inmueble.

En cuanto a la representatividad de los datos, es importante acotar el alcance de esta
investigacion. El analisis permite estimar los efectos que tuvo el subsidio de la Conavi
sobre aquellos individuos cercanos al umbral de otorgamiento del subsidio medido por el
ingreso, y se limita a explicar los efectos que tuvo este apoyo sobre aquellos que accedieron

al beneficio por medio de un crédito otorgado por el Infonavit.

Sobre el primer aspecto que delimita la representatividad del analisis, cabe precisar
que los individuos cercanos a la discontinuidad son de especial relevancia econémica, y

que las condiciones de otorgamiento del subsidio generaron dos clases de demandantes de
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vivienda alrededor del umbral: unos con mayor disponibilidad a pagar que los otros. La
mayor disponibilidad a pagar viene dada por el monto del apoyo. Asi, el grupo objeto del
analisis permite generar conclusiones sobre discriminacion de precios en el mercado de la

vivienda.

Sobre el segundo aspecto es importante recordar que, durante el periodo en el que
este trabajo encuentra resultados significativos, el Infonavit coloco la mayor parte de los
créditos con subsidio a la vivienda, como se puede corroborar en la Figura 1, presentada
en la introduccion de este trabajo. Si bien es cierto que pueden existir diferencias relevan-
tes entre aquellos que tuvieron un crédito con Infonavit y quienes lo tuvieron con otras
instituciones, el analisis presentado a continuacién abarca la mayor parte del programa
(entre 93 % y 98 % del presupuesto ejercido en el programa de subsidios de la Conavi entre

2014 y 2016).11

La Tabla 2 describe a la fuente de datos de acuerdo con las variables de la vivienda y
define tres poblaciones relevantes para este ejercicio: en primer lugar, la poblaciéon com-
pleta; en segundo lugar, la que esta acotada alrededor de la discontinuidad en el ingreso
y, en tercer lugar, la de interés, que esta limitada a aquellas viviendas que cumplen con el

requisito del precio establecido para poder aplicar al subsidio.

Esta tabla muestra las variables que son relevantes para la poblacién de estudio. Se da
la informacion sobre las caracteristicas de las viviendas adquiridas en México mediante un
crédito del Infonavit en un ano representativo, el 2015.'2 Durante el periodo de estudio
(de 2013 a 2019), hay algunas caracteristicas que presentaron cambios. En el promedio
de la poblacion, la superficie construida crecié 16.4 %, el nimero de cuartos disminuy6 de
3.1 a 2.2, la proporcion de acreditados que adquirieron una vivienda en un entorno con
buen equipamiento (con iglesia, mercado, escuelas, disponibilidad de transporte publico,

hospitales, bancos y otros) creci6 de 22.4% a 35.7% y hubo una tendencia por ubicarse

1 Este trabajo encuentra resultados significativos entre 2014 y 2016.
12 Se toma el afio 2015 por fines ilustrativos. Cabe destacar que es el primer afio completo en el que
este trabajo encuentra resultados significativos.
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Tabla 2: Estadistica descriptiva

(2015)
Poblacion En la Aplicables
completa  discontinuidad!  al subsidio?
Tamano de la vivienda Superficie construida (m?) 57.4 55.9 50.9
(30.2) (17.4) (7.9)
Numero de cuartos 3.2 3.2 3.0
(0.8) (0.6) (0.4)
Inmuebles en la zona Vivienda econémica®3 1.4 1.0 1.0
(11.7) (10.1) (10.1)
Vivienda de interés social®? 83.1 87.5 94.6
(37.4) (33.1) (22.6)
Vivienda media®? 14.2 11.2 4.4
(34.9) (31.6) (20.4)
Tipo de inmueble Casa habitacion® 42.5 46.1 45.7
(49.4) (49.9) (49.8)
Casa en condominio® 28.9 37.7 35.2
(45.3) (48.5) (47.8)
Departamento en condominio® 28.1 15.6 18.5
(45.0) (36.3) (38.9)
Vivienda multiple® 0.5 0.5 0.5
(7.1) (7.1) (7.2)
Equipamiento de la zona Unicamente iglesia, mercado, escuelas® 6.4 7.6 7.3
(24.4) (26.5) (25.9)
+ Estacion de transporte publico® 47.8 47.8 49.6
(50.0) (50.0) (50.0)
+ Hospitales, bancos y otros? 25.8 25.0 22.9
(43.7) (43.3) (42.0)
Proximidad urbana Céntrica® 55.9 55.1 55.8
(49.6) (49.7) (49.7)
Intermedia® 17.9 19.2 17.8
(38.4) (39.4) (38.2)
Periférica® 23.9 23.8 24.5
(42.6) (42.6) (43.0)
De expansion® 2.2 1.9 1.9
(14.7) (13.5) (13.6)
Region de localizacion Region norte® 39.9 34.8 36.9
(49.0) (47.6) (48.3)
Region centro-norte® 25.3 24.9 22.1
(43.4) (43.2) (41.5)
Region centro® 6.3 9.8 9.3
(24.4) (29.8) (29.1)
Region centro-sur® 13.8 15.9 15.8
(34.5) (36.6) (36.5)
Region sur® 14.7 14.6 15.9
(35.4) (35.3) (36.6)

Promedio de las variables, desviaciones estandar entre paréntesis.

@ Porcentaje de las viviendas sobre el total por grupo que satisfacen cada categoria.

b Porcentaje de las viviendas sobre el total por grupo que cuentan con iglesia, mercado o comercios, escuelas, parques y jardines.
¢ Porcentaje de las viviendas sobre el total por grupo que, adicionales a ¢, cuentan con al menos una estacién de transporte piblico o

acceso a una.

@ Porcentaje de las viviendas sobre el total por grupo que, adicionales a @ y

b

, cuentan con hospitales, bancos y otros equipamientos.

! La poblacién en la discontinuidad se refiere a aquellos individuos con ingresos dentro de una banda de 0.5 salarios minimos (SM)
alrededor de la discontinuidad en el ingreso.
2 La poblacion aplicable al subsidio se refiere a las propiedades que satisfacen el criterio de precio para poder ser adquirida con el

subsidio de la Conavi.

3 La suma no es igual a 100% porque las categorias en la tabla no son exhaustivas. Se tomaron las mas ilustrativas para fines del

estudio.

Fuente: elaboracion propia con datos de Infonavit.
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més en zonas de proximidad intermedia, periférica y de expansion que céntrica.

Al comparar los grupos en la tabla, la poblacién de interés para esta investigacion
(aquella que contaba con las caracteristicas para acceder al subsidio) es congruente con
la poblacion objetivo de la Conavi. Las viviendas en esta son de de menor tamafno que el
promedio nacional (57.4m? nacional vs 50.9m? entre los aplicables), con menores servicios
en el vecindario y, en su mayoria, de interés social (83.1 % nacional vs 94.6 %). En cuanto
a la distribucion regional, la region norte concentra la mayor proporciéon de créditos colo-
cados, con el 39.9 %. Le siguen las regiones centro-norte (25.3 %), centro-sur (13.8 %), sur
(14.7%) y centro (6.3%).'3. La tabla también muestra informacion sobre la carencia de
equipamiento en el vecindario en las viviendas mexicanas. Mientras 6.4 % de estas tiene
acceso a una iglesia, mercado y escuelas, 73.6 % tiene ademés acceso al transporte publico,
hospitales, bancos y otros equipamientos. Asi los créditos colocados por el Infonavit son
para viviendas con altos niveles de equipamiento en el vecindario. Finalmente, poco mas de
la mitad de las viviendas colocadas (55.9 %) con un crédito del Infonavit estén clasificadas
como céntricas dentro del sistema de clasificacion de proximidad urbana. La relevancia
del conjunto de variables se da por su papel en el otorgamiento del subsidio, ya que el
programa favorecia las viviendas con mejores niveles de equipamiento urbano. Con ello,
las variables son importantes para identificar a los grupos de viviendas con condiciones

mas Optimas de habitabilidad.

Una vez descritos el valor y el alcance de los datos empleados en esta investigacion, es
relevante ahondar en la seleccion de la poblacion de interés. En primer lugar, este trabajo
acoto la seleccion a aquellas personas que hubieran aplicado a un crédito hipotecario por
un valor menor al establecido como maximo para ser beneficiario del programa, por lo que

los individuos dentro de la poblacién de anélisis adquirieron viviendas que podrian haber

13 La regién norte comprende Baja California, Baja California Sur, Coahuila, Chihuahua, Nuevo Leén,
Sinaloa, Sonora y Tamaulipas; la region centro-norte, Aguascalientes, Colima, Durango, Guanajuato,
Jalisco, Nayarit, San Luis Potosi y Zacatecas; la regién centro, la Ciudad de Meéxico y el Estado de
Meéxico; la region centro-sur, Querétaro, Hidalgo, Michoacan, Morelos, Puebla, Guerrero y Tlaxcala; y la
region sur, Campeche, Chiapas, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.
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sido escogidas para el subsidio. En segundo lugar, se selecciond un conjunto dentro de la
poblacién completa con el fin de que sus integrantes fueran similares entre si en términos
del ingreso, por lo que se consider6 a los individuos con salario base de cotizacion dentro
de una vecindad de 0.5 salarios minimos (SM) por arriba y por debajo del umbral de

otorgamiento del subsidio.!*

Figura 2: Proporciéon de acreditados con el subsidio de la Conavi
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2Unidades de Medida y Actualizacion.

Fuente: elaboracion propia con datos de Infonavit.

La Figura 2 muestra la discontinuidad existente en el ingreso sobre la proporcién de
acreditados del Infonavit con el subsidio (en cada percentil del ingreso). Entre 2013 y el
primer semestre de 2014, la discontinuidad se pronuncio y el subsidio mejoré su penetracion
entre la poblacion objetivo. La proporcion de acreditados del Infonavit a la izquierda de

la discontinuidad y que tuvieron el subsidio se elevo de 79.3% a 89.8%. El cambio en

14 Unidades de medida y actualizacion (UMA) a partir de 2017.
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el umbral de otorgamiento del apoyo sobre el salario base de cotizacion en el segundo
semestre del 2014 (de 2.6 a 5 SM) permitié que el programa incrementara su base de
beneficiarios potenciales. La base de beneficiarios se increment6 de 49 % de la poblacion
(en el primer semestre del 2014) a 77% (en el segundo semestre de 2014). Si bien esto
implicé un crecimiento en la cantidad de subsidios otorgados, la mayoria se concentr6 en
la poblacién de menores ingresos. Los nuevos beneficiarios presentaron mayor variacion en
la condicion de recibirlo. Entre 2017 y 2019, el programa disminuy6 su penetraciéon. En
esos anos, la proporcion de acreditados del Infonavit a la izquierda de la discontinuidad y

que tuvieron el subsidio disminuy6 de 52.3 % en 2017 a 13.7 % en 2019.

Una vez escogida la poblacion alrededor del umbral en el ingreso, fue necesario verificar
que el mecanismo de otorgamiento no generara un sesgo de seleccidon. Sobre este punto
es importante recordar que dicho sesgo puede venir de las diferencias que haya ex ante
entre los receptores del subsidio y sus no receptores. Las diferencias preexistentes entre
estos dos grupos podrian explicar un componente del efecto del tratamiento calculado,
por lo que este no podria ser atribuible solamente al subsidio. De la misma manera, si
no existieran diferencias preexistentes entre ambos grupos, el efecto estimado podria ser
interpretado como un efecto causal. Una manera de verificar lo anterior es mediante una
serie de pruebas de diferencias de medias entre los grupos de tratamiento y de control

conocidas como pruebas de balance.

La Tabla 3 muestra los resultados de calcular pruebas de balance entre los grupos de
tratamiento y de control en una serie de variables sobre las caracteristicas de la vivienda
adquirida. Como se observa, durante todo el periodo de analisis existe una gran cantidad
de variables que presenta diferencias significativas entre los grupos de tratamiento y de
control. El hecho de que existan varias caracteristicas con diferencias de medias significa-
tivas al 1% sugiere que los grupos de control y tratamiento son distintos entre si mismos.
Ademas, estas variables son conjuntamente significativas para explicar la probabilidad de

recibir el subsidio mediante un modelo Logit, debido a lo que no es posible descartar que
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Tabla 3: Balance del tratamiento

2013 20141 2014! 2015 2016 2017 2018 2019
1° sem. 2° sem.

Nuamero de observaciones
Totales 41,758 19,943 2572 5,182 4710 7,469 32,147 20,156
Con subsidio 22,677 13,718 805 2,258 1,741 979 15,976 2,277
Sin subsidio 19,081 6,225 1,767 2,924 2,969 6,490 16,171 17,879
Diferencias de medias
Tamarno de la vivienda
Superficie construida 0.22 kFE -0.18 * 1.05 *** 163 *FF 205 (.39 -0.76  *FF* -1.35  FFx
Nuamero de cuartos 0.10 *** 0.05 *F* 0.09 *F0.04 *F o 0.07 FF* _0.02 0.01 * _0.01 *F*
Region
Norte -0.15  *¥* -0.09 *** -0.10 *F* 012 *¥*F 010 *Ff 0.00 -0.06 o _0.12 KFE
Centro-norte 0.08 *** 0.03 *** -0.02 0.00 0.03 ** 0.08 *** 0.03 *** 0.01
Centro 0.03 *** 0.02 *** 0.07 *F0.02 ** 0.07 *F* .02 *F* 0.01 *** 0.01 ***
Centro-sur 0.07 *F* 0.02 *F* 0.02 0.09 *** 0.01 -0.07  FF* -0.01  *F* 0.02 ***
Sur -0.03  *** 0.01 0.03 * 0.01 -0.02 * -0.04  FF* 0.03 *** 0.08 *F**
Equipamiento de la zona
Iglesia, mercado, escuelas 0.00 * 0.00 0.01 0.01 -0.01 ** -0.02 F* .0.02 F* 0.03
-+ Estacion de transp. publico 0.00 0.01 * 0.06 *** 0.00 0.02 0.02 -0.01 ** 0.00
-+ Hospitales, bancos y otros 0.01 * 0.01 0.01 0.04 * 004 ** -0.03 * 0.04 ¥ 0.02 **
Tipo de inmueble
Casa habitacion -0.16  *** -0.11  *** -0.16  *¥FF 0 _0.08 FFE O _0.10 O _0.02 -0.04  *Fx 0.00
Casa en condominio -0.10  *FE -0.03 ¥k 0.15 * 011 ** 010 **  0.00 -0.07 FF¥F o 0.08 F¥*
Depto. en condominio 0.26 *** 0.14 *F* 0.00 -0.03 *** 0.00 0.02 0.11 *** 0.08 ***
Vivienda multiple 0.00 0.00 0.01 ** 0.00 0.00 -0.01 0.00 0.00
Inmuebles en la zona
Vivienda econémica 0.01 *** 0.02 *F* 0.00 0.00 -0.01 * 0.00 0.00 * 0.00
Vivienda de interés social -0.01  *FE -0.02  *FE 0.02 -0.03 *** -0.01 0.01 0.00 *** 0.00
Vivienda media 0.01 *** 0.00 -0.01 0.03 ** 001 ** -0.01 ** 0.00 ** 0.00
Proximidad urbana
Céntrica -0.02  HFEE 0.00 0.04 ** -0.05 *** o 0.02 0.02 0.00 0.06 ***
Intermedia -0.01  HwE 0.00 0.04 ** 0.05 ** 002 * -0.03  ** 0.02 **  .0.01
Periférica 0.03  FF* 0.01 * -0.07 ***0.00 0.00 0.00 -0.01 ** -0.05  FxK
De expansion 0.00 *** 0.00 0.00 0.00 0.00 0.02 FF* 0.00 FF* 0.00 **
p>chi2? 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

*** Significancia estadistica al 1%; ** Significancia estadistica al 5 %; * Significancia estadistica al 10 %.
1 En 2014 hubo un cambio en las reglas de otorgamiento del subsidio, con lo que la poblacién fue considerada por separado durante el primer y el segundo semestre.
2 Prueba de significancia conjunta (cociente de verosimilitudes) de un modelo Logit del tratamiento en las covariables.

Fuente: elaboracion propia con datos de Infonavit.

exista un sesgo de seleccion al estimar el efecto del subsidio de manera directa mediante
una regresion lineal. Si bien es cierto que seria posible controlar las caracteristicas obser-
vables para obtener una estimaciéon mas insesgada del efecto de tratamiento, habria otra
serie de caracteristicas que no son observables y que podrian modificar los resultados. Esta

observacion motiva el uso de un modelo de pareamiento por puntaje de propension (PSM).

Esta tabla también muestra informacion sobre la direccion que podria tener el sesgo
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de seleccion descrito en el parrafo anterior. En cuanto al tamano, entre el segundo semes-
tre de 2014 y 2016, las viviendas adquiridas mediante el subsidio eran, en promedio, de
mayor superficie y con mas cuartos que las deméas. Esto es consistente con el objetivo del
programa, que pretendia permitirle a sus beneficiarios acceder a viviendas con mejores
caracteristicas de construcciéon. De la misma manera, las viviendas adquiridas con el sub-
sidio estaban mejor equipadas, pues contaban con una mayor cantidad de servicios en el
vecindario (acceso al transporte publico, hospitales, bancos y otros). Con lo anterior, las
viviendas adquiridas mediante el subsidio habrian tenido un precio en promedio mayor
que las demas. En cuanto a las caracteristicas no observables, la Tabla 3 también muestra
que habia diferencias importantes entre distintas regiones, con lo que los precios también
podrian haber variado por caracteristicas no observables que fueran distintas en promedio

por su localizacion geografica.
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4. Resultados

La determinacion del cuasi experimento y la estrategia de pareamiento para balancear el
grupo de control y tratamiento alrededor de una discontinuidad que se forma en el limite
para recibir o no un subsidio permiten estimar que el subsidio a la vivienda de la Conavi
ocasion¢ distorsiones sobre el precio de adquisicion de la vivienda. Su magnitud fue de un
aumento entre 13.8 a 22.6 miles de pesos en promedio entre el segundo semestre de 2014
y 2017 (entre 3.7 % y 6.1 % respecto de los no beneficiarios), cifras que representan entre
27.1% y 47.1 % del monto promedio del subsidio para ese periodo. Las estimaciones pro-
vienen de dos algoritmos alternativos para parear a los individuos tratados con diferentes
controles: vecino més cercano y radius. La implicacion principal de estos hallazgos es que
los cambios implementados en el segundo semestre de 2014 sobre las reglas de otorgamien-
to del subsidio tuvieron consecuencias sobre el mecanismo de formacién de precios en el
mercado de la vivienda.

Este trabajo detalla a continuacion los resultados del modelo de pareamiento por pun-
taje de propension. En primer lugar, se estimé el puntaje de propension mediante un
modelo Logit y se utilizé una estrategia de pareamiento para encontrar una estimacion
insesgada del efecto del subsidio entre el grupo de tratamiento y control del cuasi expe-
rimento. El puntaje de pareamiento muestra lo sugerido por la Tabla 3; a saber, aquellos
individuos que adquirieron viviendas de mayor tamano y con mejor equipamiento en el
vecindario eran en promedio mas propensos a recibir el subsidio. La razoén tiene que ver
con el hecho de que la Conavi favorecia a los inmuebles que tuvieran mayores puntajes de
ubicacion y sustentabilidad del entorno para recibir el apoyo, con lo que buscaba que el
subsidio promoviera la adquisicién de viviendas de mejor calidad.

En cuanto al supuesto de soporte comiin, la Figura 3 muestra la distribucion del puntaje
de propension por ano. La estrategia empleada requiere que exista un empalme en el
puntaje de propensiéon entre ambos grupos. Con ello, dos observaciones con la misma

probabilidad de ser tratadas funcionan como contrafactuales la una de la otra.
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Figura 3: Distribucién del puntaje de propensiéon*

2013 1° semestre 2014 2° semestre 2014
2015 2016 2017
2018 2019

——  Receptores del subsidio —— No receptores del subsidio

* Estimaciones de densidad kernel de la distribucion del puntaje de propension.
Fuente: elaboracion propia con datos de Infonavit.
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Tabla 4: Balance del tratamiento después del pareamiento

2013 2014! 20141 2015 2016 2017 2018 2019
1° sem. 2° sem.

Numero de observaciones
Totales 41,758 19,943 2,572 5,182 4,710 7,469 32,147 20,156
Con subsidio 22,677 13,718 805 2,258 1,741 979 15,976 2,277
Sin subsidio 19,081 6,225 1,767 2,924 2,969 6,490 16,171 17,879
Diferencias de medias
Tamano de la vivienda
Superficie construida 0.03 0.17 * 0.68 0.34 0.17 0.03 0.02 0.03
Ntumero de cuartos 0.00 0.01 * 0.01 0.02 0.00 0.03 0.00 0.00
Region
Norte 0.00 0.00 -0.04 0.02 0.01 0.00 0.00 0.00
Centro-norte 0.00 0.00 0.01 0.02 -0.01 -0.01 0.00 0.00
Centro 0.00 0.00 0.00 -0.01 -0.01 0.02 0.00 0.01
Centro-sur 0.00 0.01 0.00 -0.01 0.01 0.00 0.00 0.00
Sur 0.00 -0.01 0.03 -0.02 0.00 -0.01 0.00 0.00
Equipamiento de la zona
Iglesia, mercado, escuelas 0.00 0.00 0.00 0.01 0.00 -0.01 0.00
+ Estacion de transp. publico 0.00 -0.01 0.06 * 0.02 0.02 0.04 0.00 0.01
i Hospitales, bancos y otros 0.00 0.01 * -0.08 *F*F O .0.04 F*¥* -0.02 -0.03 0.00 0.00
Tipo de vecindario
Casa habitacion -0.01 0.01 0.00 0.03 * 0.00 0.01 0.00 0.00
Casa en condominio 0.00 -0.01 0.00 -0.01 0.00 0.01 0.00 -0.01
Depto. en condominio 0.00 0.00 0.00 -0.02 -0.01 -0.03 0.00 0.01
Vivienda multiple 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.00
Inmuebles en la zona
Vivienda econémica 0.00 0.01 ** -0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 ** 0.00
Vivienda de interés social 0.00 -0.01 * 0.01 -0.01 -0.01 0.01 0.00 0.00
Vivienda media 0.00 0.00 0.00 0.01 0.01 * -0.02 0.00 0.00
Proximidad urbana
Céntrica -0.01 0.00 0.02 0.00 -0.02 -0.02 -0.01
Intermedia 0.00 0.00 -0.03 0.00 0.01 0.02 0.00 0.00
Periférica 0.01 0.00 0.02 0.01 0.01 0.00 0.00 0.01
De expansion 0.00 0.00 -0.01 -0.01 0.00 0.00 0.00 0.00
p>chi2 0.00 0.02 0.04 0.02 0.89 0.11 0.72 1.00

*** Significancia estadistica al 1%; ** Significancia estadistica al 5 %; * Significancia estadistica al 10 %.

1 En 2014 hubo un cambio en las reglas de otorgamiento del crédito, con lo que la muestra fue considerada por separado durante el primer

y el segundo semestre.

2 Prueba de significancia conjunta (cociente de verosimilitudes) de un modelo Logit del tratamiento en las covariables.

Nota: El algoritmo de pareamiento utilizado para elaborar esta tabla fue el de vecino mas cercano.
Fuente: elaboracion propia con datos de Infonavit.
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Por otra parte, la Tabla 4 muestra el balance del tratamiento una vez implementada
la estrategia de pareamiento. Esta informacion es relevante para verificar el supuesto de
independencia del tratamiento condicionada a la probabilidad de recibir el subsidio. De
acuerdo con lo presentado, este supuesto plantea que, si se controla por el puntaje de
propension, los resultados potenciales del tratamiento son independientes de recibirlo. Asi,
segmentar la muestra por el puntaje de propension compensa las diferencias preexistentes
entre los grupos de tratamiento y de control. La consecuencia més importante de este punto
es que, al tomar grupos de observaciones con la misma probabilidad de ser tratadas, el

efecto del tratamiento es interpretado como causal sobre la variable resultado.

Para verificar que el puntaje propension modifique la muestra para que cumpla con el
supuesto es importante realizar nuevamente pruebas de balance.'® La Tabla 4 muestra que,
a pesar de mantener un nivel de significancia conjunta del 5 % para predecir el otorgamiento
del subsidio entre 2013 y 2015, se elimina la mayor parte de las diferencias entre los
grupos de tratamiento y de control en las variables observables una vez implementado el
pareamiento.'® Este resultado contrasta con el balance inicial del tratamiento, en la Tabla
3. La metodologia expuesta permite encontrar una estimacion insesgada de la distorsion

provocada por el subsidio de la Conavi.

La Figura 4 expone los resultados del modelo de pareamiento por puntajes de propen-
sion mediante dos algoritmos: vecino mas cercano y radius. El panel izquierdo muestra la
magnitud estimada de la distorsiéon por ano y, el derecho, su magnitud relativa al monto
promedio de los subsidios otorgados para los anos en los que el efecto se pronuncia. El
hallazgo principal de este trabajo es que existe una distorsion del subsidio econémica y
estadisticamente significativa sobre los precios de la vivienda entre el segundo semestre del

2014 y el 2016. La manera en la que se manifiesta la distorsion es mediante un sobreprecio

15 El puntaje de propensién permite segmentar los grupos de tratamiento y de control por la probabilidad
de recibir el tratamiento. Para cada observacion en el grupo de tratamiento, el puntaje de propension es
auxiliar para encontrar una en el grupo de control con la misma probabilidad de ser tratada.

16 Tas conclusiones sobre significancia conjunta de las variables vienen de una prueba de cociente de
verosimilitudes realizada sobre modelos Logit del tratamiento en las covariables.
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a la vivienda para el grupo de los beneficiarios del apoyo. La relevancia de este hallazgo
es que la aparicion de un sobreprecio es congruente con un fenémeno de discriminacion
de precios de los oferentes de vivienda hacia los beneficiarios del programa. Los resultados

sugieren también que el efecto se disip6 del 2017 en adelante.

Figura 4: Magnitud de la distorsion

(miles de pesos) (% del monto promedio del subsidio)
Promedio
2014-16

2014%* 2015* 2016*

2013 2014 2014*2015%2016* 2017 2018 2019 °s.
1°S 2°8.

5 T | i A X N Radius**
* Estadisticamente significativo al 1%. Vecino mas cercano

** Consideraun caliper de 0.01.
Fuente: elaboracion propia con datos de Infonavit.

Hay dos puntos especificos que este trabajo resalta de la Figura 4. Por una parte, el
efecto del tratamiento es positivo y con la misma tendencia temporal con los dos algoritmos
de pareamiento. Ambos son consistentes en cuanto a la direccion y la forma del efecto. Por
otra parte, la distorsion es estadisticamente significativa al 1 % entre el segundo semestre
de 2014 y 2016 de acuerdo con ambas estimaciones. La distorsion es de, en promedio, entre
13,803 y 22,570 pesos (entre 27.1% y 47.1 % del promedio del subsidio otorgado).

El incremento en la magnitud del efecto entre el segundo semestre del 2014 y el 2016
estd en concordancia con lo senalado en este trabajo en la seccion Datos; en particular,
que hubo un cambio en el alcance y en la penetracion del programa en ese periodo y que
podria haber alterado la dinamica del mercado. El umbral de otorgamiento se incrementé
92.3 % entre el primer semestre y el segundo de 2014 (2.6 a 5.0 salarios minimos) y el pre-
supuesto del programa creci6 42.5 % (de acuerdo con la Figura 1). Junto con la extension

del programa, aparecié una diferencia estadisticamente significativa en el precio de adqui-
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sicién de vivienda entre los beneficiarios del subsidio y los no beneficiarios. Es importante
enfatizar que esta se exacerbd alrededor del umbral de otorgamiento sobre el salario base
de cotizaciéon. La modificaciéon del umbral cambi6 entonces las condiciones para aplicar al
subsidio, lo que tuvo un efecto sobre la dindmica del mercado. En los anos posteriores, de
2017 a 2019, el efecto desaparece, con lo que es probable que la reduccion gradual en el
alcance del programa haya eliminado las condiciones que permitieron que se originara la
distorsion. En cuanto al presupuesto ejercido del programa, este disminuy6 55.0 % entre
2016 y 2017 y, en cuanto a su poblaciéon objetivo, el umbral de otorgamiento se redujo de
5.0 salarios minimos a 4.0 unidades de medida y actualizacion, que representd un cambio

de -17.3%.'7

Finalmente, la Tabla 5 muestra la comparacion de las estimaciones realizadas mediante
los algoritmos de vecino mas cercano y radius (con un caliper de 0.01) con las realizadas
mediante el algoritmo kernel y el de radius con un caliper mayor (de 0.05). Una obser-
vacion inicial es que la estimacion con el algoritmo de radius (con un caliper de 0.01) es
alrededor de 63.5% maés grande que la de vecino mas cercano. La magnitud del efecto
estimado con el algoritmo de radius, pero con un caliper mayor, y con el algoritmo de ker-
nel, son también de magnitudes mayores que con el de vecino mas cercano. Es relevante
entonces cuestionar el efecto de la eleccion de un algoritmo de pareamiento sobre la mag-
nitud de las estimaciones. Este trabajo considera que la gran heterogeneidad que existe
entre las viviendas adquiridas lleva a que ampliar el caliper del algoritmo de pareamiento
o cambiarlo amplifique desproporcionadamente la magnitud del efecto. Modificar margi-
nalmente el puntaje de propension puede llevar a seleccionar viviendas considerablemente
distintas entre si. Con esto, el trabajo considera que las estimaciones son una buena ma-
nera de establecer un intervalo sobre la magnitud de la distorsion, siendo el algoritmo de

vecino més cercano el que determine una cota inferior para la magnitud de la distorsion.

17 Considera que el valor del salario minimo en 2016 fue de $73.04 y el de la unidad de medida y
actualizacion de 2017, de $75.49.
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Tabla 5: Efecto del subsidio de la Conavi sobre el precio de adquisiciéon de la
vivienda

(montos en pesos)

2013 2014' 2014' 2015 2016 2017 2018 2019
1° Sem. 2° Sem.
Numero de observaciones
Totales 41,758 19,943 2,572 5,182 4,710 7,469 32,147 20,156
Con subsidio 22,677 13,718 805 2,258 1,741 979 15,976 2,277
Sin subsidio 19,081 6,225 1,767 2,924 2,969 6,490 16,171 17,879
Efecto del tratamiento
Vecino mas cercano -926 2,573 * 12,919 *** 14,875 *** 13,615 **+* -419 1,728 2,278
(1,308.0) (1,450.6) (3,681.2) (2,558.9) (2,840.3) (2,770.2) (2,315.8) (3,052.0)
Radius (caliper=0.01) 410 5,532 Fxk 20,867 *F* 23,241 ¥ 23,603 *F* -419 -249 -134
(293.3) (455.8) (1,476.7) (937.6) (1,192.2) (2,770.2) (350.6) (692.2)
Radius (caliper=0.05) -34 6,082 ¥ 22,480 HF** 23,421 Hx* 24,847 HH* -5,404  FRE 1,253 *x* -176
(288.8) (439.1) (1,347.1) (893.3) (1,095.9) (1,306.0) (345.5) (680.0)
Kernel? 107 5,083 Fxk 22,226 *F* 23,249 ¥ 24,590 *** -4,895 R 809 ** -200
(289.4) (442.5) (1,351.5) (895.9) (1,106.5) (1,321.4) (346.0) (681.0)

*** Significancia estadistica al 1%; ** Significancia estadistica al 5 %; * Significancia estadistica al 10 %.
! En 2014 hubo un cambio en las reglas de otorgamiento del crédito, con lo que la muestra fue considerada por separado durante el primer y el segundo semestre.
2 Considera un bandwidth de 0.05.

Fuente: elaboracion propia con datos de Infonavit.

5. Discusion

Los hallazgos de esta investigacion permiten confirmar la existencia de una discriminacion
de precios estadisticamente significativa entre derechohabientes que tuvieron acceso a un
subsidio de la Conavi y aquellos que no contaron con él, lo que abre la discusion sobre
dos aspectos que nos permitirian entender el origen de este fenémeno. El primero tiene
que ver con las causas de la distorsiéon encontrada por fallos en el diseno del programa,
donde es importante determinar qué elementos de las reglas operativas del subsidio de la
Conavi posibilitaron la generacion este fenémeno. El segundo se refiere a las caracteristicas
del mercado de vivienda mexicano, donde se identificaron ineficiencias en los flujos de
informacion que permitieron el surgimiento de asimetrias entre oferentes y demandantes
de vivienda. Si bien es cierto que probablemente prevaleceria una estructura de mercado
poco competitiva y que aun tendria efectos sobre los precios, aumentar los niveles de
informacion de los demandantes podria haber contribuido a mitigar las diferencias en los
precios entre beneficiarios y no beneficiarios del subsidio.

En primer lugar, es muy probable que los mecanismos de otorgamiento del subsidio

propiciaran el surgimiento de la distorsion. En especifico, la gestion de la solicitud del
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subsidio tiene un papel fundamental en las diferencias encontradas en el precio de adqui-
sicion de la vivienda. Los resultados sugieren que una asimetria en el conocimiento sobre
el subsidio haya ocasionado el efecto sobre los precios. En el momento de la adquisicién,
los buscadores de una vivienda pudieron revelar informacion durante el proceso de venta
y gestion de crédito, lo que permitié identificarlos como potenciales beneficiarios del sub-
sidio. Asi se abri6 la oportunidad de segmentar la demanda que recibian de acuerdo con
las caracteristicas sociodemograficas de sus demandantes. Sobre este punto es importante
mencionar que los Organismos Nacionales de Vivienda no participaban de forma activa en

la promocion del subsidio, su gestiéon o su transferencia a los beneficiarios.

En segundo lugar, los subsidios a la vivienda deberian acompanarse de una serie de
iniciativas que reduzcan las asimetrias de la informacién entre los oferentes y los deman-
dantes. El mercado mexicano de vivienda esta altamente descentralizado en cuanto a la
oferta disponible y los precios de referencia, asi como en las fuentes de informacién dispo-
nibles para que los potenciales compradores cuenten con un panorama informado, lo que
tal vez contribuyé al surgimiento de la distorsion. Asi, informar mejor a los demandantes
sobre las caracteristicas del mercado de vivienda en el que participan, determinado por la
ubicacion geogréafica, el tipo de vivienda y otros factores que afectan los precios, elevaria
su poder de negociacion frente a los oferentes. Sobre los mecanismos de promocion directa
entre los originadores de estos apoyos y sus posibles beneficiarios, deberian aprovecharse

las conexiones interinstitucionales para que su beneficio social sea mayor que su costo.

De manera complementaria, es importante notar que, en conjunto con las medidas
antes descritas, impulsar la competencia en el sector contribuiria a mitigar la distorsion.
Investigaciones como las de Polyakova y Ryan (2021) y Fillmore (2021) sugieren que el im-
pacto de la distorsion sobre los precios se intensifica cuando existe una cantidad reducida
de oferentes con poder de mercado. En el &mbito de las politicas publicas, fomentar la com-
petencia en el mercado de colocaciéon de vivienda es entonces un requisito imprescindible

para atender los problemas de informacion.
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Por ultimo, en cuanto a la gestion de los apoyos, es importante garantizar un canal de
comunicacion directo entre la Conavi en su calidad de promotor del subsidio y los benefi-
ciarios, para asegurar que no existan elementos que proporcionen informaciéon ventajosa a

ningtn agente en el mercado.

6. Conclusion

En este trabajo se realizé una evaluacion del impacto del subsidio a la adquisicion de vi-
vienda de la Conavi, sobre la formacién de precios en ese mercado. La hipotesis plantea que
existio una distorsion en los precios del mercado de la vivienda provocada por el subsidio,
donde los mecanismos de otorgamiento propiciaron el surgimiento de un sobreprecio a la
vivienda para los beneficiarios del programa. Los resultados sugieren que una combinacion
de ineficiencias en las reglas de otorgamiento del subsidio y las caracteristicas del mercado
mexicano de vivienda produjeron una asimetria en el conocimiento sobre el programa entre
los oferentes de vivienda y los beneficiarios, por lo que la distorsiéon habria ocurrido como
un fenémeno de discriminacion de precios. Los resultados de esta investigacion muestran
que la implementacion del subsidio de la Conavi se asocia con un incremento en el precio
de adquisiciéon de la vivienda de entre 13,803 y 22,570 pesos en promedio para los benefi-
ciarios (entre 27.1% y 47.1% del valor promedio del subsidio) entre el segundo semestre
de 2014 y 2017. Los resultados sustentan la hipotesis del trabajo y plantean la necesidad
de desarrollar mecanismos que mitiguen los problemas de informacion en el mercado de la

vivienda.

Los hallazgos contribuyen a la discusion sobre las posibles distorsiones que pueden pro-
ducir agentes con poder de mercado sobre las asignaciones y los precios de equilibrio. En el
caso particular de esta investigacion, se observaron diferencias en el otorgamiento de subsi-
dios y precios de vivienda con asimetrias de informacion, lo que confirma estadisticamente

una discriminaciéon de precios entre beneficiarios y no beneficiarios del subsidio.
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Las implicaciones de esta investigacion son muy relevantes para el desarrollo de politicas
publicas que garanticen el mandato constitucional de proporcionar las condiciones adecua-
das de vivienda para los trabajadores en México. Los resultados sugieren la necesidad de
revisar los programas de apoyo a la adquisicion de vivienda para evitar el surgimiento de
fenomenos de discriminacion de precios. Es relevante ajustar las reglas operativas para que
estos programas consigan su objetivo con la menor cantidad de distorsiones de mercado
posibles.

Esta investigacion plantea también la necesidad de contar con modelos que permitan
evaluar de manera regular y rigurosa el impacto que tienen este tipo de programas. Es
necesario plantear alternativas que mitiguen las asimetrias de informacion naturales en el
mercado de vivienda en México y que provienen, por ejemplo, de la alta descentralizacion
de las fuentes de oferta. También es importante llevar a cabo acciones coordinadas entre
particulares, oferentes y el Estado para la creacion de un banco nacional de oferta de
vivienda que permita a todos los agentes del mercado geolocalizar y reconocer las caracte-
risticas y precios relevantes de la oferta de vivienda. Finalmente, en el ambito académico
serd fundamental extender la investigacion sobre las asimetrias de la informaciéon en el

mercado inmobiliario mexicano y las ineficiencias que podrian ocasionar.
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