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DEMANDA DE VIVIENDA DE LOS HOGARES 
EN MÉXICO*

María de las Mercedes Adamuz Peña 
y Leonardo González Tejeda**

RESUMEN

Este artículo analiza la demanda de vivienda en México a través del gasto en servi-
cios de vivienda y el costo de uso del capital residencial de cada hogar representati-
vo por percentil de ingreso. La hipótesis de ingreso permanente se considera como 
función de las características sociodemográficas y el grado de educación del jefe del 
hogar. Asimismo, se obtienen las elasticidades de ingreso, riqueza, edad del jefe de 
familia, tamaño del hogar y número de empleados, así como la semielasticidad del 
costo de uso de capital residencial. El gasto en vivienda es inelástico, aunque es más 
sensible al ingreso corriente que al permanente. También demostramos que existe 
una estructura regresiva en este mercado y se realiza un análisis de sensibilidad con 
el fin de medir el impacto en el gasto de vivienda ante ciertas variaciones del costo 
de uso residencial de largo plazo.

Palabras clave: gasto de servicios de vivienda, costo de uso del capital residencial, 
ingreso permanente, elasticidad, hogar representativo, tenencia en propiedad. Cla-
sificación JEL: C23, D12, R21, R38, H31.
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ABSTRACT

This article analyzes the demand for housing in Mexico through the approach of 
spending on housing services and user cost of owner-occupied of each represen-
tative household by income percentile. The hypothesis of permanent income as a 
function of the socio-demographic characteristics and the degree of education of 
the household head is included in the model. We obtain the elasticity of income, 
wealth, age of head of household, size of household and number of occupied; as 
well as the semi-elasticity of the user cost of residential capital. It should be noted 
that expenditure on housing is inelastic, although it is more sensitive to current 
income than the permanent income. We show that this market structure is regres-
sive, therefore a sensitivity analysis is performed in order to measure the impact on 
the housing expenditure related to certain variations of the long-run user cost of 
owner-occupied.

Key words: expediture of housing services, user cost of residential capital, perma-
nent income, elasticity, representative household homeownership. JEL Classifica-
tion: C23, D12, R21, R38, H31.

INTRODUCCIÓN

La vivienda es considerada uno de los principales activos de los hogares y 
su gasto como uno de los principales componentes de la demanda agre-

gada, según Díaz y Luengo-Prado (2008), Saiz (2014), y Dusansky, Koc y 
Onur (2012). La tenencia de vivienda en propiedad ha sido impulsada his-
tóricamente por diversas políticas públicas, situándose actualmente en torno 
a 85% del parque habitacional en México. También tenemos que en el con-
sumo de servicios de vivienda que genera el stock habitacional presenta un 
elevado grado de desigualdad entre los hogares que integran este mercado.

La literatura sobre la demanda de vivienda es extensa y la evidencia exis-
tente tiende a agruparse por países en desarrollo y desarrollados (véase Mal-
pezzi y Mayo, 1987a, 1987b). Este artículo provee de parámetros relevantes 
para la aplicación de políticas públicas para este mercado, como es la esti-
mación de las elasticidades de demanda respecto al ingreso corriente, ingre-
so permanente, acervo bruto de capital residencial, costo de uso y variables 
demográficas de los hogares representativos por el percentil de ingreso.

En México, la participación de la vivienda en la actividad económica es 
significativa. Por ejemplo, según el Instituto Nacional de Estadística y Geo-



ADAMUZ Y GONZÁLEZ, Demanda de vivienda de los hogares en México 313

grafía (INEGI), este sector representó en 2012 5.9% del producto interno 
bruto (PIB) nacional, aunque su participación se incrementa notablemente 
en 8.2% si se consideran los alquileres atribuidos a los que habitan su vi-
vienda en propiedad, alcanzando 14.1% del total. Este sector institucional 
representa casi 70% del PIB de vivienda. También estiman que el rezago de 
vivienda afecta aproximadamente a 31% de los hogares.

En este artículo se incorpora explícitamente el costo de uso de las vi-
viendas en propiedad como la variable que captura el efecto de los precios 
relativos entre las rentas por servicios y el valor del inmueble residencial. Su 
estimación permite aproximar la incidencia de la política fiscal, el impacto 
del entorno macroeconómico y la distribución de las ganancias del capital 
residencial en el mercado.

Además, se estima un modelo de gasto en servicios de vivienda de los 
hogares en México con datos de panel. Esta variable de flujo se construye 
mediante la sumatoria del gasto agregado de los hogares por la estimación 
de alquiler, los arrendamientos brutos, las cuotas de mantenimiento, el im-
puesto predial, y los gastos de energía y agua, además de la variable costo 
de uso del capital residencial mediante las rentas imputadas y el valor de las 
viviendas para cada percentil de ingreso de los hogares representativos.

Este modelo utiliza la Encuesta Nacional de Ingreso y Gasto de los Ho-
gares (ENIGH) del INEGI, que se realizó bianualmente desde 1984 hasta 2012. 
Este panel se construyó con base en la agregación de los hogares por per-
centil de ingreso para las 14 encuestas realizadas hasta la fecha actual para 
así obtener un hogar representativo para cada percentil de la muestra.

Los principales resultados indican una elevada sensibilidad del flujo de gas-
tos en servicios de vivienda respecto al ingreso corriente, con una elasticidad 
de 0.98; mientras que es relativamente inelástico respecto al ingreso perma-
nente, con una elasticidad de 0.08. En este caso se demuestra que los servicios 
de vivienda tienden a  comportarse como una variable de gasto corriente, en 
contraposición a la literatura existente donde la demanda se diferencia por 
tipo de tenencia o mercado metropolitano o ciudades y se observa una mayor 
elasticidad respecto al ingreso permanente. Por su parte, los coeficientes aso-
ciados a las sociodemográficas de los hogares son significativos; la edad del 
jefe de familia tiene una elasticidad estimada de 0.4, el tamaño del hogar de 
-0.3 y los empleados en el hogar de -0.4.

El costo de uso del capital residencial tiene una semielasticidad que está 
entre 0.08 y 0.12; donde destaca que esta variable es decreciente mientras 
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aumenta el nivel de ingreso, siendo incluso negativo para los percentiles 
más ricos. Esta evidencia abre espacio para la posibilidad de implementar 
una política fiscal progresiva que mejore la distribución del consumo de 
servicios de vivienda mediante el gravamen de las ganancias de capital o 
medidas que mejoren la incidencia y recaudación del impuesto predial.

Este artículo está estructurado de la siguiente manera: la sección I des-
cribe el marco teórico de la demanda de servicios de vivienda. La sección II 
describe la tendencia del gasto en servicios de vivienda de los hogares y los 
datos utilizados para el modelo empírico. La sección III presenta la estima-
ción del modelo econométrico. Por último se presentan las conclusiones y 
se integran los anexos que describen las estimaciones de ingreso permanen-
te e ingreso permanente ajustado por economías de escala.

I. MARCO TEÓRICO DE LA DEMANDA DE SERVICIOS DE VIVIENDA

El marco teórico sigue la tradición de Olsen (1966), Goodman (1988) y Za-
bel (2004), donde se considera el problema de consumo del hogar i i n( ..., )= 1  
en el percentil j j( ..., )= 1 100  cuya función de utilidad depende de los servi-
cios de vivienda (HS, por sus siglas en inglés) y otros bienes en la economía 
(Q). Los hogares tienen la misma función de utilidad, pero difieren en sus 
características sociodemográficas (D). El vector D incluye variables como 
edad del jefe de familia, tamaño y número de empleados en el hogar.

= ( , ; )HS Q Dij
ij

ij ij (1)

El problema de cada hogar, asumiendo un marco estático, es maximizar su 
utilidad sujeto a su nivel de ingreso (Y), el precio de los servicios de vivien-
da (R) y el resto de bienes (Q).

max ( , ; )

. .

HS Q
ij ij ijij

ij ij

ij ij
HS Q D

s a Q R H

,
=

+


SS Yij ij=

(2)

donde el precio P de los otros bienes es el numerario y se fija igual a uno. Nó-
tese que los precios de servicios de vivienda son diferentes en cada percentil.
Este problema de maximización permite derivar la función de demanda de 
servicios de vivienda de los hogares.
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HS HS R Y Dij ij ij ij= ( , , ) (3)

La finalidad principal es estimar el gasto de los hogares en servicios de vi-
vienda R HSij ij. Si definimos una forma práctica para la función de utilidad 
(1) obtenemos una ecuación explícita para la demanda de servicios de vi-
vienda de los hogares. Aunque diversas funciones de utilidad resultan en 
funciones de demanda no lineales, siguiendo la tradición, especificamos una 
ecuación logarítmico-lineal, donde ε ij es el error.

ln( ) ln( ) ln( ) ln( )R HS R Y Dij ij ij ij ij i= + + + +α β β β ε1 1 2 3 jj (4)

Esta ecuación se puede asumir como una aproximación a la función no li-
neal de la demanda de vivienda. De esta manera, utilizando (4) se obtienen 
las elasticidades precio, ingreso y demográficas derivadas de los coeficientes 
estimados.

El gasto en servicios de vivienda está integrado por un componente de 
gasto corriente y otro de rentas imputadas, las cuales fueron generadas por 
el activo residencial; es decir, el stock de capital inmobiliario, que los ho-
gares tienen en propiedad, genera un flujo de servicios de vivienda que se 
adiciona al gasto de consumo de los hogares.

Según el enfoque de costo de uso de capital residencial ( ),ω  como en 
Poterba (1984, 1992), se utiliza como un modelo estándar para analizar la 
demanda de vivienda a partir del valor de equilibrio de las rentas de los 
propietarios de vivienda por los flujos de servicios generados por el capital 
residencial. Específicamente tenemos que:

R PHij ij ij= ω (5)

Para cada percentil suponemos que existe un hogar representativo, por 
lo que i j= , donde n = 1 100, ..., . Por tanto, ahora obtenemos la demanda 
HS HS R Y Dj j j j= ( , , ) para cada nivel de ingreso j.

Si el mercado está en equilibrio, entonces ω j explica la relación de precios 
relativos entre alquiler y tenencia en propiedad, es decir, que captura la va-
riación entre rentas imputadas de los servicios de vivienda respecto al valor 
del capital residencial para cada percentil del mercado.

Formalmente, el factor de costo de uso del capital residencial se define 
como una función de las siguientes variables:
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ω δ τ τ λ τ π= F m i ided y M RF p E( , , , , , , , , , )σ (6)

ω δ τ τ λ τ λ

τ

= + + −

+

+ − − −

−

m i i ided y RF ded M RF[ ( )]( ) ( )

(

1 1

1 yy ded p E) ( )σ + − −1 τ τ π
(7)

donde:

	 R:	rentas imputadas por los servicios de vivienda.
	PH:	valor de la vivienda habitual.
	 m:	mantenimiento.
	 δ :	depreciación.
	 σ:	prima de riesgo.
	τded :	tasa de deducción del impuesto sobre la renta por adquirir vivienda 
		 habitual.
	 τ y :	tasa marginal del impuesto sobre la renta.
	 τ p :	tasa del impuesto sobre la propiedad o predial.
	 λ:	relación préstamo-valor.
	 iM :	tasa de interés hipotecaria.
	 iRF: 	tasa de interés libre de riesgo.
	 πE :	tasa nominal de apreciación esperada del capital residencial.

Dado que no observamos explícitamente la cantidad de servicios de vi-
vienda y tampoco se tiene la información del valor de la vivienda por ho-
gar, tenemos que calcular el costo de uso por percentil, ω j .  Este factor de 
uso sustituye a los precios de servicios de la vivienda, R PHj j/  en la ecua-
ción del gasto en servicios de vivienda, por lo que ahora la demanda es 
HS HS PH Y Dj j j j j= ( , , ).ω

Por otra parte, para estimar el ω j se supone que sólo hay variaciones en 
el valor de las viviendas entre percentiles, PHj . Es decir, el precio que en-
frenta cada hogar representativo por percentil es constante, lo que permite 
estimar el gasto en servicios de vivienda como función del costo de uso  
ω j . En particular si tenemos que los percentiles de ingreso de los hogares 
es j = 1 100, ..., ; el valor de las viviendas se construye con incrementos gra-
duales constantes de 1%, partiendo de los inmuebles de valor mínimo en el 
percentil 1 hasta llegar a aquellas de valor máximo en el percentil 100.

Una vez construida esta serie de valor de las viviendas y las rentas impu-
tadas de los hogares tenemos ω j para cada percentil. Este método de cálculo 
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del costo de uso también es útil para poder comparar el comportamiento de 
los hogares a lo largo del tiempo, pues las muestras de ingreso-gasto no son 
homogéneas entre diferentes periodos.

Por tanto, la ecuación a estimar es la siguiente:

ln( ) ln( ) ln( )R HS Y Dj j j j j j= + + + +α β ω β β ε1 1 2 3 (8)

Finalmente, una vez que se obtienen el gasto en servicios de vivienda 
( ),R HSj j  el costo de uso del capital residencial ( ),ω j  con el ingreso per-
manente ( ),YPj  el ingreso corriente ( )Yj  y las variables demográficas de los 
hogares ( ),Dj  entonces es posible estimar la ecuación (8). En este caso β1 es 
la semielasticidad del gasto en servicios de vivienda respecto al costo de uso 
del capital residencial, mientras que β2 y β3 corresponde a las elasticidades 
ingreso y de las variables demográficas de los hogares (edad, tamaño del 
hogar y número de empleados).

II. ANÁLISIS ESTADÍSTICO DESCRIPTIVO DEL MERCADO DE VIVIENDA

1. Descripción empírica de la vivienda en México

En el largo plazo el mercado de vivienda en México continuará creciendo a 
tasas decrecientes. Si partimos de las proyecciones de formación de hogares 
del Consejo Nacional de Población (Conapo) estimamos que entre 2010 y 
2050 el gasto en servicios de vivienda en México pasará de un crecimiento 
anual de 1.2 a 0.26%.

También resulta de utilidad analizar la evolución del mercado de vivienda 
y el ciclo económico, por lo que si observamos la brecha del producto (re-
lación entre el crecimiento del PIB real y el potencial), como se muestra en la 
gráfica 1, tenemos que cuando la economía crece por debajo de su potencial el 
acervo bruto de capital residencial (ABCR) crece a un menor ritmo. Esta varia-
ble se calcula siguiendo la metodología de Loria y de Jesús (2006) con datos 
de formación bruta de capital fijo de la construcción residencial del INEGI.

En particular, el efecto de la crisis de 1994 significó un crecimiento ne-
gativo de -0.02%. El gasto en servicios de vivienda (GSV) muestra un com-
portamiento procíclico y tiende a anticiparse a las caídas en la  brecha de 
producto hasta 2008. A partir de entonces ha crecido a pesar de observarse 
brecha negativa del producto como en 2010 y mostró un incremento en 
2012 para alcanzar una tasa de 253%.
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Un factor estructural para la dinámica del flujo de servicios de vivienda 
a los hogares es la distribución de la riqueza en México. Si observamos la 
gráfica 2 sobre el gasto en servicios de vivienda por percentil tenemos que 
casi 70% de los hogares consumen por debajo de un hipotético nivel ba-
lanceado (gasto necesario para observar un nivel idéntico en cada percentil) 
que equivale a 39.9 millones de pesos.

En la gráfica 3 observamos el coeficiente de Gini de 1984 a 2006 del in-
greso corriente, donde el gasto en servicios de vivienda se han comportado 
de manera similar en torno a 0.60. Mientras que para 2008, 2010 y 2012 se 

GRÁFICA 1. México: brecha del producto, ABCR y GSV

FUENTE: elaboración propia con datos del INEGI y la Organización para la Cooperación y el Des-
arrollo Económicos (OCDE).

GRÁFICA 2. México: gasto en servicios de vivienda de hogares (1984-2012)

FUENTE: elaboración propia con datos de ENIGH-INEGI.
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han bifurcado ligeramente, donde el GSV es menos desigual; por ejemplo, 
para 2012 éste se sitúa en 0.58, mientras que el ingreso corriente es 0.63.

La relación del GSV respecto al ingreso y gasto total de los hogares se sitúa 
en el rango de 16 a 27%, como se observa en la gráfica 4. De 1984 a 2006 
esta razón es relativamente homogénea, aunque la relación del ingreso es un 
poco mayor. Para 2008, 2010 y 2012 tenemos que esta relación del GSV res-
pecto al gasto es mayor en casi 6% en relación con ingreso de los hogares. 
El GSV relativo al ingreso ha mostrado una tendencia decreciente, pasando 
de 26.7 a 19% en su nivel mínimo.

El stock residencial medido como ABCR ha crecido durante los últimos 
30 años a una tasa promedio de 14.7%. En 1996, como consecuencia de la 
crisis de 1995, registró una tasa de decrecimiento de -2.4%. También vemos 
que de una tasa de crecimiento de 14.6% en 2008 pasó a una menor de 6.6% 

GRÁFICA 3. México: coeficiente de Gini para ingreso corriente y GSV de los hogares 
(1984-2012)

FUENTE: elaboración propia con datos de ENIGH-INEGI.
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GRÁFICA 4. México: gasto en servicios de vivienda en hogares
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en 2010, lo que refleja el impacto de la última gran crisis global. Para 2012 
se observa un incremento de casi 1% más que en 2010, para situarse en 23.6 
miles de millones de pesos (mmp) (véase la gráfica 5).

En la gráfica 6 medimos la relación del gasto agregado en servicios de vi-
vienda respecto al ABCR. Éste representa un promedio de 3.6% mientras que 
su nivel máximo en 2012 es 10.2%; y su menor nivel se observó en 1994 con 
0.7%. En cambio, la relación inversa ABCR/GSV nos indica que en prome- 
dio tenemos un nivel de ABCR que permite consumir 42.3 veces el GSV anual.

Para verificar si existe algún sesgo derivado de la agregación del mercado 
de servicios de vivienda es conveniente observar la relación del costo de 
uso de capital residencial del ABCR respecto al GSV para los percentiles de la 
muestra (véase la gráfica 7). En este ejercicio identificamos un sesgo de 52.8 
mmp a favor del GSV de los hogares respecto al flujo de servicios generado 
por el ABCR. Este diferencial se incrementa conforme escalamos en el nivel 
de ingreso de cada percentil; mientras que en el percentil 1 la diferencia es de 
6.6 millones de pesos, tenemos que en el percentil 100 éste es de 6.2 mmp.

En la gráfica 8 observamos que la distribución del costo de uso del capi-
tal residencial es más elevado para los percentiles de menor ingreso, siendo 
hasta de 30% en el percentil 1, mientras que el nivel promedio es de 3%. 
Esto muestra que a medida que los hogares tienen un menor nivel de ingre-
so las rentas atribuidas al flujo de servicios de vivienda son relativamente 
mayores respecto al valor de la vivienda que se observa en los hogares más 

GRÁFICA 5. México: acervo bruto de capital residencial (ABCR)

FUENTE: elaboración propia con datos del INEGI.
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ricos. En particular, tenemos que los primeros 13 percentiles tienen un ele-
vado costo de uso del capital residencial (CUCR), por lo que se podría inferir 
un elevado grado de depreciación de sus viviendas, así como un débil marco 
institucional de tenencia en propiedad que les impide obtener transferencias 
vía subsidios o exenciones fiscales para ocupar vivienda en propiedad.

En suma, para el mercado de servicios de vivienda se proyecta en el largo 
plazo un crecimiento moderado, que tenderá a estabilizarse en torno a 0.26%. 

FUENTE: elaboración propia con datos del INEGI.

GRÁFICA 6. México: gasto en servicios de vivienda (GSV) respecto al acervo 
bruto de capital residencial (ABCR)
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FUENTE: elaboración propia con datos del INEGI.

GRÁFICA 7. México: costo de uso del acervo bruto de capital residencial 
y GSV (1984-2012)
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La estructura del mercado de servicios de vivienda es desigual, derivado básica-
mente de la distribución de la riqueza. El consumo de estos servicios respecto 
al resto de bienes y servicios de la canasta global de los hogares es relativamen-
te importante, pues alcanza casi 30% del gasto e ingreso total.

El gasto en estos servicios de los hogares representa casi 4% del acervo 
bruto de capital residencial, que se puede considerar como una aproxima-
ción de la riqueza inmobiliaria residencial.

La tendencia de este mercado es sensible al ciclo económico, por lo que 
es altamente probable que ante episodios de crisis como en 1994-1995 y 
2009 se hayan generado cambios estructurales en el sector. En promedio 
observamos que tanto el gasto en servicios de vivienda de los hogares como 
el acervo bruto de capital residencial tienden a presentar un comportamien-
to procíclico; es decir, cuando la economía cierra la brecha del producto, 
estas variables crecen más que proporcionalmente.

A partir del costo de uso de capital residencial se observa que tiene una 
estructura altamente regresiva, donde aquellos hogares en los menores per-
centiles de ingreso enfrentan un mayor costo de uso, y éste disminuye gra-
dualmente, llegando incluso a ser negativo o cercano a cero conforme nos 
movemos hacia el percentil 100.

La siguiente subsección presenta los datos y las variables utilizadas para 
la especificación del modelo econométrico.

FUENTE: elaboración propia con datos del INEGI, Conasami y AHM.

GRÁFICA 8. México: costo de uso de capital residencial (1984-2012)
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2. Datos

La unidad básica de análisis de este artículo de investigación son los hogares 
en México. Los microdatos que se utilizan provienen de la ENIGH del INEGI 
de 1984 a 2012. Esta encuesta se realiza típicamente cada bienio y tiene re-
presentatividad a nivel nacional.

De esta manera, se diseñó un panel de datos de 14 observaciones tempo-
rales de 100 percentiles; también se calcularon los valores de cada variable 
de gasto en vivienda, demográficas y de ingreso de los hogares representati-
vos para cada percentil de ingreso (véase el cuadro 1 para las estadísticas de 
las variables del modelo).

La ENIGH reporta el ingreso y gasto trimestral de los hogares. Para obte-
ner el valor constante o real, los datos corrientes se deflactaron con base en 
los precios de 2012, utilizando el índice nacional de precios al consumidor 
(INPC). También se aplicó el factor de expansión poblacional a cada variable 
del modelo para ser consistentes con la representatividad poblacional y la 
comparabilidad durante el tiempo de las encuestas.

Construimos la variable GSV como la suma de las rentas imputadas más 
los alquileres brutos, el impuesto predial, cuotas de mantenimiento y gasto 
en energía y agua.

Las variables sociodemográficas incluyen la edad del jefe (Edad), el tamaño 
(Tamaño hogar) y el número de empleados del hogar (Empleados).

El ingreso corriente, las variables sociodemográficas y el grado de ins-
trucción del jefe del hogar son la base para la estimación del ingreso perma-
nente y el ingreso permanente ajustado por economías de escala.1

El CUCR se calculó utilizando la serie de rentas imputadas o estimación 
del alquiler y el valor del activo inmobiliario residencial. Éste se basa en los 
criterios homologados que propone la Asociación Hipotecaria Mexicana 
(AHM) para el cálculo del valor de la vivienda por segmento residencial.2

Por otra parte, las variables explicativas o exógenas para estimar el CUCR 
son el ABCR, la inflación, la tasa de interés, la variación del tipo de cambio 
real del peso y los subsidios para mejoramiento y adquisición de vivienda.

La inflación se deriva del INPC, la tasa de interés proviene de los Certi-

1 Las estimaciones de corte transversal del ingreso permanente e ingreso permanente ajustado por 
economías de escala se proporcionarán ante explícita solicitud a los autores.

2 La estimación del valor residencial de cada percentil se basa en su equivalencia de acuerdo con los 
salarios mínimos mensuales de la zona A, según la Comisión Nacional de Salarios Mínimos (Conasami). 
Estos valores se expresan en precios de 2012.
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ficados de la Tesorería (Cetes) a 28 días, el índice del tipo de cambio real 
del peso mexicano (TC), que es reportado por el Banco de México, y los 
subsidios a la vivienda, como el Financiamiento de Adquisición a la vivien-
da (FAV) y el Financiamiento de Mejoramiento de Vivienda (FMV), que son 
reportados por la Comisión Nacional de Vivienda (Conavi).

III. ANÁLISIS ECONOMÉTRICO

1. Estimación del gasto en servicios de vivienda de los hogares

Esta estimación se explica por los precios relativos de la vivienda, el ingreso 
corriente y permanente y las características sociodemográficas de los hoga-
res. La ecuación (9) se estima por el método de datos de panel.

ln( ) ln( ) ln( )GSV Edadit i it it= + + +α β β1 2 Tamaño hogar ββ

β β

3

4

ln( )

ln( )

Empleadosit

it+ +Ingreso corriente 55

6

ln( )Ingreso permanenteit

it itCUCR+ +β ε

(9)

CUADRO 1. Estadísticas y descripción de variables (1984-2012)

Variable n Media Desviación 
estándar Mínimo Máximo

Factor expansión de la ENIGH 1 400 1 729.92 1 566.86 17.29 14 640.89
Edad 1 400 45.73 2.62 35.40 55.34
Tamaño hogar 1 400 4.33 0.49 2.63 6.06
Empleados 1 400 1.66 0.21 0.94 2.51
Gasto en servicios de vivienda ($) 1 400 39 900 000 216 000 000 4 738 4 940 000 000
CUCR 1 400 0.03 0.13 0.00 3.02
Rentas imputadas ($) 1 400 30 000 000 170 000 000 3 435 3 890 000 000
Ingreso corriente ($) 1 400 197 000 000 1 210 000 000 18 352 34 000 000 000
Ingreso corriente ajustado por 

escala ($) 1 400 99 800 000 604 000 000 11 633 17 000 000 000
Ingreso permanente ($) 1 400 464 000 000 1 250 000 000 2 815 921 12 100 000 000
Ingreso permanente ajustado por 

escala ($) 1 400 227 000 000 612 000 000 1 551 449 5 910 000 000
Acervo bruto de capital residencial ($) 1 400 127 000 000 275 000 000 164 113 3 630 000 000
Inflación (%) 1 400 14.31 16.77 3.62 66.15
Tasa de interés (%) 1 400 21.29 19.68 4.73 76.20
Variaciones del tipo de cambio (pesos 

mexicanos/dólares, %) 1 400 -3.84 6.66 -15.92 7.65
Financiamiento de adquisición de 

vivienda ($) 1 400 394 994 871 456 12 978 3 502 089
Financiamiento de mejoramiento de 

vivienda ($) 1 400 31 640 80 971 573 322 344
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donde α i son los efectos individuales y ε it son los efectos específicos aleato-
rios, que son un error idiosincrático.

Para realizar esta estimación se definieron en total ocho modelos (M1, 
M2, …, M8). En primera instancia se estima el GSV incluyendo la variable 
de ingreso permanente ajustado por economías de escala en los hogares 
y el ABCR como variable explicativa. Posteriormente, una vez obtenido el 
costo de uso del capital residencial de largo plazo (CUCRLP) (cuadro 3) se 
procede a estimar el gasto en servicios de vivienda de equilibrio o de lar-
go plazo (GSVLP), por lo que se estiman otros cuatro modelos adicionales 
(cuadros 2 y 4).

De acuerdo con la prueba de Hausman, los modelos M1 y M2 se estiman 
por el método de efectos fijos (FE, por sus siglas en inglés), mientras que M3 
y M4 se estiman por el método de efectos aleatorios (RE, por sus siglas en 
inglés). M3 y M4 incluyen explícitamente la variable del ABCR como otra 
aproximación a la riqueza de los hogares, como se muestra en la ecuación (10).

ln( ) ln( ) ln( )GSV Edadit i it it= + + +α β β1 2 Tamaño hogar ββ

β β
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ln( )

ln( )
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6 7
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ln(

Ingreso permanenteit

it iCUCR ABCR+ +β β tt it)+ ε
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Dada la especificación de las variables con el operador logarítmico tenemos 
que los coeficientes obtenidos equivalen a las elasticidades del GSV respecto 
a sus variables explicativas, mientras que β6 es una semielasticidad del CUCR 
(véase el cuadro 2).

Los modelos del GSV tienen un elevado grado de poder explicativo con 
un R2 de 99% y éstos son globalmente significativos.

En relación con las características sociodemográficas de los hogares te-
nemos que la elasticidad estimada de la edad va de 0.37 a 0.40. Es decir, 
conforme se incrementa la edad del jefe de familia el GSV es relativamente 
inelástico, por lo que si se incrementa al doble la edad observaríamos un 
incremento en el gasto en servicios de vivienda en torno a 40% trimestral.

La elasticidad del GSV respecto al tamaño del hogar fluctúa entre -0.30 
y -0.37. Esto indica que, a medida que se incrementan los integrantes que 
conforman el hogar, se observaría un menor GSV. Esto se puede explicar 
porque existe un efecto de sustitución entre los servicios de vivienda y otros 
gastos derivados del mayor tamaño, como alimentos, educación, transpor-
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te, etc. Así, tenemos que si un hogar pasa de tres a cuatro miembros, su GSV 
disminuiría en 12.3% trimestral.

La elasticidad estimada del GSV respecto al número de empleados toma 
valores entre -0.40 y -0.42. Si aumentan los miembros en el mercado labo-
ral que contribuyen a los gastos del hogar observaríamos una disminución 
del gasto en vivienda. La incorporación de otro miembro del hogar al tra-
bajo u ocupación, como podría ser el caso del cónyuge del jefe del hogar, 
supondría un uso menos intensivo; entonces los GSV se reducirían en 40% 
trimestral.

Los coeficientes para las variables de ingreso y riqueza de los hogares 
muestran que los GSV son normales, en el sentido de que al aumentar se 
observará un incremento en el consumo de la vivienda. El ingreso corriente 
tiene un coeficiente estimado casi unitario que va de 0.90 a 0.98, por lo que 
un incremento de 100% significa un aumento de 90% en GSV.

Por otra parte, el GSV es más inelástico en relación al ingreso permanente 
o riqueza de los hogares, donde su elasticidad va de 0.05 a 0.08; es decir, ante 
un incremento en la riqueza de 10%, los GSV aumentarán únicamente en 
0.05%. Cuando sustituimos esta variable por el ingreso permanente ajusta-
do por economías de escala del hogar observamos una menor sensibilidad 
del GSV con un coeficiente que va de 0.04 a 0.07. Esto muestra que el uso 

CUADRO 2. Gasto en servicios de vivienda (GSV)

Modelo 1 (FE) Modelo 2 (FE) Modelo 3 (RE) Modelo 4 (RE)

Coef. P > |t| Coef. P > |t| Coef. P > |t| Coef. P > |t|

Edad 0.3996 0.0000 0.4002 0.0000 0.3801 0.0000 0.3759 0.0000
Tamaño hogar -0.3740 0.0000 -0.3526 0.0000 -0.3463 0.0000 -0.3059 0.0000
Empleados -0.4067 0.0000 -0.4023 0.0000 -0.4265 0.0000 -0.4250 0.0000
Ingreso corriente 0.9860 0.0000 0.9873 0.0000 0.9056 0.0000 0.9079 0.0000
Ingreso permanente 0.0569 0.0890 0.0823 0.0000
Ingreso permanente 

escala 0.0493 0.1400 0.0799 0.0000
CUCR 0.0896 0.0050 0.0919 0.0040 0.0858 0.0050 0.0868 0.0050
ABCR 0.0764 0.0000 0.0744 0.0000
Constante -3.1132 0.0000 -3.0046 0.0000 -3.5381 0.0000 -3.4924 0.0000
Observaciones 1 400 1 400 1 400 1 400
Prob > F 0.0000 0.0000    
Prob > X2     0.0000 0.0000
R2 within 0.9934 0.9934 0.9934 0.9934
      between 0.9977 0.9975 0.9979 0.9979
      overall 0.9951 0.9952 0.9961 0.9961
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común por los ocupantes de la vivienda genera un menor nivel de gasto en 
servicios de la vivienda por parte del hogar.

La variable ABCR tiene una menor elasticidad que el ingreso corriente y 
mayor que el ingreso permanente e ingreso permanente con economías de 
escala. La elasticidad de los GSV respecto al acervo de capital en vivienda es 
de 0.07, por lo que si observamos un aumento en el acervo de 10% los GSV 
se incrementarán en 0.7% trimestral.

El coeficiente de semielasticidad del CUCR varía de 0.08 a 0.09. Éste nos in-
dica que al incrementarse una unidad el CUCR observaremos un aumento en el 
GSV de 8.9%. Cabe mencionar que este coeficiente es relativamente estable a 
la inclusión del ABCR o ingreso permanente ajustado por economías de escala.

A continuación se estima un modelo específico del costo de uso de ca-
pital residencial para obtener el valor de este factor en el largo plazo y así 
proceder a estimar el modelo de GSV en el largo plazo.

2. Estimación del costo de uso de capital residencial

El modelo que especificamos para el CUCR es función del ABCR, la inflación 
a través de las variaciones del INPC, la tasa de interés de los Cetes a 28 días, 
el índice del tipo de cambio del peso mexicano, los subsidios a la vivienda a 
través del FAV, FMV y el GSV.

CUCR ABCR Inflaciónit i it it= + + +α β β β1 2 3( ) ln( ) ln(Tasaa interés

Tipo cambio

it

it itFAV

)

ln( ) ln( )+ + +β β4 5 ββ ε6 ln( )FMVit it+
(11)

La ecuación (11) se estima por datos de panel y los coeficientes que se obtie-
nen son semielasticidades del CUCR respecto a las variables independientes 
que se estiman por efectos aleatorios (véase el cuadro 3).

En particular, tenemos que en la medida que aumenta el ABCR observa-
mos un menor nivel de CUCR. Ante un incremento de 1% en el ABCR obser-
varemos una disminución estimada en -0.000579 del CUCR. Por su parte, la 
inflación también tiene un efecto negativo en el CUCR; si ésta aumenta 1%, 
entonces el CUCR disminuiría en -0.000484.

Cuando se observa incrementos en la tasa de interés tenemos que aumen-
tar el costo de oportunidad de la inversión residencial, por lo que aumenta-
rá el CUCR. De esta manera, tenemos que si la tasa de interés aumenta 1%, 
entonces el CUCR se incrementará en 0.000317 unidades.
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En relación con el tipo de cambio, éste también tiene un efecto positivo 
en el costo de uso, pues al observar una variación en el tipo de cambio de 
1% tendremos un incremento estimado en 0.00017 unidades del CUCR.

Para el caso de los subsidios a la vivienda, tenemos que aquellos que fomen-
tan la adquisición tienen un efecto positivo, mientras que los que financian 
el mejoramiento de las viviendas impactan negativamente en el CUCR. Así, 
ante un incremento de 1% en FAV tendremos un mayor CUCR en 0.00239 
unidades y ante un aumento de 1% en FMV, entonces el CUCR decrecerá en 
-0.000426 unidades.

En cuanto al GSV, éste tiene una relación positiva con el CUCR. Si el valor 
de las viviendas se mantiene constante y observamos un mayor nivel de las 
rentas imputadas de los servicios de vivienda, entonces el ajuste para man-
tener la condición de equilibrio [ecuación (5)] se realizará por medio de un 
mayor nivel en el CUCR.

La ecuación (11) estimada es relevante para obtener el costo de uso de 
capital residencial de largo plazo (CUCRLP). Por lo que, CUCRLP = CUCRe que 
será de utilidad para obtener el modelo de GSV en el largo plazo.

En la gráfica 10 observamos el CUCRLP para cada observación temporal y 
su nivel promedio, que es 3.13%. Cabe mencionar que los niveles observa-
dos para 1989 (11.85%) y 1992 (30.29%) están notablemente por encima de 
este nivel, por lo que esto podría ser causado por un sesgo en las encuestas 
en la estimación de las rentas imputadas de los hogares.

CUADRO 3. Costo de uso de capital residencial (CUCR)

Modelo 1 (RE)

Coef. P > |t|

ABCR -0.0579 0.0000
Inflación -0.0484 0.0000
Tasa de interés 0.0317 0.0000
Tipo de cambio 0.0170 0.0000
FAV 0.0239 0.0250
FMV -0.0426 0.0000
GSV 0.0460 0.0000
Constante 0.2354 0.0000

Observaciones 1 400
Prob > F 0.0000
R2 within 0.0447
      between 0.9863
      overall 0.4094
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3. Estimación del gasto en servicios de vivienda en el largo plazo

Una vez obtenido el CUCRLP procedemos a estimar el GSVLP. Para esto utili-
zamos M1, M2, M3 y M4 para obtener las ecuaciones (12) y (13).
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FUENTE: elaboración propia con datos del INEGI.

GRÁFICA 9. Semielasticidades del costo de uso de capital residencial
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GRÁFICA 10. Costo de uso de capital residencial
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Los modelos obtenidos son cuatro según la inclusión de las variables de 
ingreso y ABCR. La estimación de M5 y M6 se realizó mediante FE, mientras 
que M7 y M8 fue hecha por RE. Cabe mencionar que el poder explicativo 
aumentó respecto a la estimación anterior, y ésta es globalmente significati-
va (véase el cuadro 4).

 Entonces estimamos GSVLP, donde los coeficientes son las elasticidades 
de las variables exógenas y la semielasticidad del CUCRLP.

En este caso, la edad tiene una elasticidad de 0.40 a 0.41 donde existe una 
menor variabilidad de los coeficientes estimados respecto de las ecuaciones 
estimadas (9) y (10). Por su parte, el tamaño del hogar muestra un valor de 
-0.36 a -0.32 que es menor a los coeficientes obtenidos anteriormente. Los 
empleados permanecen sin variación con una elasticidad de -0.40.

El ingreso corriente tiene un coeficiente de 0.98, que es muy cercano a la 
unidad, como lo habíamos obtenido en la estimación anterior, mientras que 
el ingreso permanente del M5 incrementó su elasticidad respecto al M1 en 

CUADRO 4. Gasto en servicios de vivienda o de largo plazo

Modelo 5 (FE) Modelo 6 (FE) Modelo 7 (RE) Modelo 8 (RE)

  Coef. P > |t| Coef. P > |t| Coef. P > |t| Coef. P > |t|

Edad 0.4106 0.0000 0.4052 0.0000 0.4101 0.0000 0.4047 0.0000
Tamaño hogar -0.3661 0.0000 -0.3227 0.0000 -0.3656 0.0000 -0.3219 0.0000
Empleados -0.4073 0.0000 -0.4059 0.0000 -0.4075 0.0000 -0.4061 0.0000
Ingreso corriente 0.9809 0.0000 0.9812 0.0000        
Ingreso permanente 0.0868 0.0890     0.0874 0.0000    
Ingreso permanente 

escala     0.0863 0.0000     0.0869 0.0000
CUCRLP 0.1243 0.0050 0.1339 0.0020 0.1323 0.0040 0.1420 0.0020
ABCR         0.9809 0.0000 0.9812 0.0000
Constante -3.6045 0.0000 -3.5865 0.0000 -4.8248 0.0000 -4.8070 0.0000

Observaciones 1 400   1 400   1 400   1 400  
Prob > F 0.0000   0.0000          
Prob > X2         0.0000   0.0000  
R2 within 1.0000   1.0000   1.0000   1.0000  
      between 0.9995   0.9995   0.0728   0.0726  
      overall 0.9996   0.9996   0.4176   0.4174  
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60% para posicionarse en 0.08. El ingreso permanente ajustado por econo-
mías de escala es estable con un valor de 0.08, lo que indica que en el largo 
plazo no se genera ningún impacto en el GSV por ajustar la variable de ingreso.

M7 y M8 se estiman con la variable ABCR y se omite el ingreso corriente 
como variable explicativa. La elasticidad de GSV respecto al ABCR en el largo 
plazo es equivalente a 0.98.

La semielasticidad del CUCRLP tiene un incremento significativo de apro-
ximadamente 50%, donde este coeficiente varía entre 0.12 y 0.14; es decir, 
el GSVLP tendrá una mayor variabilidad respecto a cambios en el CUCRLP.

En la gráfica 11 vemos los coeficientes del GSV obtenidos para los ocho 
modelos de datos de panel planteados. Ésta nos permite evaluar la estabili-
dad de las elasticidades obtenidas de acuerdo con las distintas especificacio-
nes del modelo de demanda. Según los resultados de  la prueba de Hausman, 
resulta mejor estimar M1, M2, M5 y M6 por efectos fijos; mientras que M3, 
M4, M7 y M8 se estimaron por efectos aleatorios.

En este caso, los efectos fijos corresponden a los percentiles de ingreso 
de cada hogar representativo. Cabe destacar que los modelos M5, M6, M7 
y M8 corresponden a la estimación de la demanda de vivienda de equilibrio 
donde se incorpora explícitamente la variable de costo de uso de capital 
residencial estimada en M1´ como variable independiente.

En suma, tenemos que, derivado de la evidencia obtenida, el gasto en 
servicios de vivienda tiende a comportarse como una variable de flujo co-
rriente, pues es más sensible al ingreso temporal o corriente que al ingreso 
permanente o riqueza de los hogares. Cabe mencionar que este resultado 
contrasta con la evidencia existente en la literatura de demanda de vivienda. 

En primera instancia, Malpezzi y Mayo (1987b) analizan la demanda de 
vivienda para países en desarrollo. Su modelo asume un comportamiento 
diferente entre propietarios y en alquiler, por lo que segmenta la elasticidad 
ingreso para cada grupo y en algunos casos consideran el ingreso corriente 
y permanente. Sus resultados están en el rango de 0.4 y 0.8 para el sub-
mercado de alquiler y de 0.6 a 1.2 para el nicho de propietarios. También 
tenemos que las elasticidades de ingreso permanente tienden a ser mayores 
que las de ingreso temporal. Adicionalmente, la elasticidad precio tiene un 
mayor grado de variación y en los casos que se reporta ésta es inelástica 
(varían entre 0 y 1).

En segunda instancia, Fontanela y González (2009) estiman la demanda de 
vivienda en México, explotando una base de datos integrada por las transac-
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ciones reales de hipotecas originadas entre 2002-2004. Éstos no consideran 
el flujo de servicios, sino que estiman la cantidad demandada de viviendas en 
21 zonas metropolitanas. También incluyen la estimación de un modelo de 
precios hedónico e ingreso permanente. En este modelo se realiza una trans-
formación Box-Cox para tener una forma funcional no-lineal de la demanda.

La elasticidad precio que obtienen es -0.3 y la elasticidad del ingreso 
permanente de 0.8 y del ingreso corriente es de 0.04. Su elasticidad de la 
tasa hipotecaria para un crédito de 25 años es de -0.39, lo que demuestra el 
importante rol que juega la tasa de interés en la demanda de vivienda. En 
cuanto a las características de los hogares obtienen que los jefes de familia 
hombres demandan 4% menos que las mujeres; y los hogares formados por 
parejas casadas demandan 2% más que aquellos no casados. También, la 
edad del jefe del hogar y el número de dependientes disminuye la cantidad 
de vivienda demandada.

Por otra parte, en la gráfica 12 podemos ver las variables GSVLP y CUCRLP 
estimadas por los modelos planteados. Tenemos que en la medida que los 
hogares pertenecen a un grupo poblacional de mayor nivel de ingreso se 
observa que disminuye el costo de uso, e incluso éste podría ser negativo 
en los percentiles más ricos, mientras que el GSVLP es mayor en la medida 
que nos movemos hacia el percentil 100, donde se observa un incremento 
gradual hasta el percentil 70 a partir del cual su crecimiento es exponencial.

Cabe destacar que el costo relativo del uso del stock residencial es mayor 

FUENTE: elaboración propia con datos del INEGI.

GRÁFICA 11. Elasticidades de demanda de vivienda por modelo estimado
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para aquellos hogares de los percentiles de ingreso más bajos. En caso de 
que se diseñe como objetivo de política pública incrementar el consumo 
de servicios de vivienda en tenencia en propiedad se tiene que considerar 
que la estructura del mercado es relativamente regresiva, donde destaca una 
deficiente asignación de recursos en este mercado (véase la gráfica 13).

Aquellos hogares que tienen un mayor nivel de costo de uso deberían 
acceder a un conjunto de instrumentos de acceso a la vivienda en propie-
dad más eficaz (subsidios, deducciones fiscales o reforzamiento del marco 
institucional); mientras que aquellos hogares que enfrentan un costo de uso 
negativo (plusvalía) podrían ser objeto de medidas fiscales para nivelar el 
consumo y producción de servicios de vivienda con el resto de percentiles 
(gravar las ganancias de capital residencial o mejorar la recaudación del im-
puesto predial).

4. Análisis de sensibilidad del modelo de gasto en servicios de vivienda

Por último, analizamos la sensibilidad de las variables estimadas GSV y CUCR 
ante cambios incrementales en estas variables. Para realizar este ejercicio 
consideramos como niveles de base los valores de largo plazo de cada va-
riable (GSVLP, CUCRLP) y la sensibilidad se realiza con base en las semielas-
ticidades del modelo M1 y el modelo de costo de uso de capital residencial 
(véase el cuadro 3).

A partir de este análisis podemos ver cuál es la incidencia de una políti-

FUENTE: elaboración propia.

GRÁFICA 12. México: GSVLP vs. CUCRLP
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ca fiscal para incrementar la tenencia en propiedad —mediante el costo de 
uso— en el gasto en servicios de vivienda de los hogares. En primer lugar, 
consideramos incrementos graduales de 1% hasta llegar a 100% en el CUCR 
y proyectamos cuánto se modifica la variable GSVLP.

Como se puede observar en la gráfica 14, la diferencia notable entre los 
percentiles de ingreso 99 y 100, este último consume 2.6 veces más servicios 
de vivienda que el percentil anterior; mientras que el percentil más rico ini-
cia en 916.8 millones de pesos y al final alcanzaría un nivel de 8 379 millones 
de pesos trimestrales. Cabe mencionar que estas asimetrías también se ob-
servan en el otro extremo de la distribución, donde el percentil 2 consume 
2.3 veces más servicios de vivienda que el percentil 1.

FUENTE: elaboración propia.

GRÁFICA 13. México: GSVLP vs. CUCRLP
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GRÁFICA 14. México: sensibilidad del GSV ante incrementos en el CUCR
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En segundo lugar, si analizamos la sensibilidad inversa del ejercicio ante-
rior para medir cuánto varía el CUCRLP ante variaciones incrementales entre 
1 y 100% del GSVLP considere un efecto riqueza o ingreso. En este caso 
observamos que el percentil 100 inicia con un nivel de -2.06 y alcanza 2.49 
unidades. En el otro extremo de la distribución, el percentil 1 inicia en 10.65 
y al final pasaría a 15.21 unidades (véase la gráfica 15).

CONCLUSIONES

En este artículo se ha estimado la demanda de vivienda de los hogares en 
México. En este ejercicio se han incluido las variables de ingreso, riqueza 
(estimación del ingreso permanente), sociodemográficas y precios relativos 
de los servicios de vivienda mediante el costo de uso del capital residencial 
por percentil de ingreso.

De acuerdo con las elasticidades del ingreso obtenidas tenemos que el gas-
to de los hogares en servicios de vivienda es notablemente más sensible al 
ingreso corriente (0.98), mientras que es relativamente inelástico respecto 
al ingreso permanente (0.04).

Aunque en el largo plazo este rubro del gasto de los hogares incrementa 
su sensibilidad a la variable de riqueza, cabe mencionar que estos resultados 
se derivan de una especificación que no diferencia por tipo de tenencia de 
los hogares ni por zonas urbanas o metropolitanas como lo hacen los mo-
delos empíricos que abordan este tema en la literatura.

FUENTE: elaboración propia.

GRÁFICA 15. México: sensibilidad del CUCR ante incrementos en el GSV
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Las características sociodemográficas son significativas para la demanda 
estimada; mientras aumenta la edad del jefe del hogar se observará un ma-
yor gasto en servicios de vivienda, asimismo el tamaño y la ocupación de 
los integrantes del hogar inciden negativamente en el flujo de servicios que 
consume el hogar.

El costo de uso del capital residencial estimado para cada percentil mues-
tra implícitamente las fricciones o costos de transacción que existen entre 
la tenencia en alquiler y en propiedad; es decir, en el largo plazo la movi-
lidad de los hogares entre estos tipos de tenencia es heterogéneo según el 
percentil que se considere. También se observa que es más costoso para los 
percentiles más pobres, mientras que en los niveles más ricos se advierte 
incluso un costo de uso negativo o plusvalía del capital de los inmuebles re-
sidenciales. De igual manera se contempla que en la medida que los hogares 
escalen en los percentiles de ingreso enfrentarán un menor costo de uso de 
capital residencial.

En el largo plazo, este factor tiene una mayor incidencia en el gasto de vi-
vienda de los hogares, pues se incrementa en torno a 50%. Éste es relevante 
para los casos de implementación de políticas fiscales que incentiven la vi-
vienda habitual o cuál será la respuesta de los hogares ante nuevos anuncios 
de política impositiva o subsidios a la vivienda.
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