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Introduccion

Las fluctuaciones en la oferta y demanda del mercado inmobiliario mexicano corresponden
a factores macroeconémicos (PIB nacional, inflacion, tasa de interés, entre otras.), sociales
(condiciones laborales, acceso al crédito hipotecario), demogréficos (flujos de personas,
patrones de migracion y crecimiento de la poblacion) y de politicas gubernamentales
(creditos fiscales, subsidios y deducciones). Todas las dimensiones expuestas, y sus variables
especificas, determinan el comportamiento del mercado inmobiliario y de los subsectores
que lo conforma, asi como sus tendencias a mediano y largo plazo.

Para comprender la configuracion del sector inmobiliario mexicano de los ultimos afios, en
inicio deben considerarse aquellos elementos histéricos que marcaron el viraje de este sector.
Aurora Po6 (2004), en El sector de la vivienda en México presenta un recuento historico de
este mercado a partir de 1989 —afio en el que se liberalizo6 el sector al crédito hipotecario
comercial—, haciendo especial énfasis en 1994 —afio en que se dio, una de las crisis mas
severas de la Gltima década del siglo XX— vy llega al primer quinquenio del s. XXI. A través,
de la tipologia entre el mercado de la vivienda formal e informal, muestra los cambios
importantes en cada uno debidos a los créditos hipotecarios publicos y privados. Concluye
enumerando los problemas a los que se enfrentaba el mercado inmobiliario en 2004, por un
lado, la falta de disponibilidad de tierra para construir y, por otro, la sobre oferta de vivienda
provocada por la alta disponibilidad de créditos institucionales para la vivienda de interés

social y los ofertados por la banca comercial.

Miriam Acosta (2017), presenta una investigacion del estatus actual y las tendencias a futuro
del sector, delimitado a la Ciudad de México para los primeros quince afios del presente siglo,
comienza con un analisis de la situacion general de México, pasa a la situacion del sector de
la construccion del pais y termina con la situacion de la inversion inmobiliaria nacional, cuyo

objetivo es conocer las areas de oportunidad que tiene el inversionista inmobiliario.

Las politicas sociales deben incorporarse en el anélisis, ya que en las ultimas décadas han
sido el apuntalamiento de la reestructuracion urbana. Victor Delgadillo (2014), presenta las
formas de gentrificacion y de resistencia social en la Ciudad de México, las tendencias

urbanas, las politicas publicas enfocadas a la vivienda y los barrios populares, pero advierte
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de la concentracion de las acciones publicas que modernizan selectivamente el territorio lo
que genera malestar en la poblacion residente. Su analisis abarca las décadas de 1990 a 2010
porque son caracterizadas por un importante proceso de urbanizacion acompafiado del

incremento poblacional.

Por otro lado, Marco Merchand (2009), estudia la gestion publica enmarcada en una nueva
gestion urbana, esto es, estrategia de competitividad urbana y de city maketing, para
promover la intensificacion de la mercantilizacion de la trasformacion urbana de México. A
través de describir la importancia de la gestion publica y urbana para atraer capitales y
agentes inmobiliarios —como estos favorecen el mercado inmobiliario—. Concluye que la
Ciudad de México debe atender dos mercados: generar un estilo de vida alejado de los centros
urbanos que propicien inercias centrifugas alejadas del centro histérico y la rehabilitacion del

centro histdrico para reestablecer su figura simbdlica.

De igual manera, resulta relevante conocer el contexto macroecondémico y social-poblacional
mexicano que repercute en el mercado inmobiliario. En los informes de BBVA-Research
(2020), se puede encontrar una revision a detalle de las principales variables que conforman
este mercado (aunque la ultima edicion presenta datos de los afios de 2019 ya se vislumbran
los inicios de la crisis provocados por la pandemia sanitaria que se vive en el mundo), a saber,
el sector de la construccion, el PIB del sector inmobiliario, la demanda por la vivienda y el
mercado hipotecario; el Informe concluye con que en 2019 la demanda por vivienda cerrd
con un crecimiento de solo 1.8%, lo cual explica que la adquisicion en vivienda de interés
social y media se mantenga deprimida, lo que se refleja en el volumen de la produccion de la
vivienda. Ademas, prevé que los efectos de la crisis en el mercado inmobiliario dependeran
de la velocidad en la recuperacion del empleo y la confianza de las familias en la estabilidad

de mediano y largo plazo.

La literatura sobre modelos econométricos aplicados al sector inmobiliario es limitada, pero
puede encontrarse cierta variedad. El estudio realizado por Scheib y Chavarria (2019),
estudian los factores macroecondémicos que inciden en los precios de la vivienda en el estado

de Nuevo Ledn, por medio de un modelo probabilistico longitudinal, utilizan las variables



precio de la vivienda, PIB, demanda de la vivienda, paridad del dolar, la inflacion y tasa de
interés emitida via CETES de 2007 a 2018. Encontraron a todas las variables relacionadas
con el precio de la vivienda, por lo cual los autores consideran que este modelo es util para
inversionistas o usuarios de vivienda que deseen adquirir casa habitacion en este estado, asi
como, una herramienta Gtil para el gobierno federal o estatal al momento de plantear mas

inversion en vivienda popular.

El precio es relévate en el mercado inmobiliario (de hecho, lo es en cualquier mercado de
bienes y servicios), es por eso que hay estudios que se centran en determinar los precios de
la vivienda. Como el de Preciado (enero-junio 2019) aplicando el modelo de redes neuronales
artificiales al mercado inmobiliario de Morelia, Michoacén a las variables: suma cuadratica
de los residuos, suma cuadratica total, precio estimado de las observaciones, precio medio
de observados, precios observados y coeficiente de determinacion, concluye que al realizar
una verificacion de los resultados predictivos y compararlos con los observados se afirma
que las redes neuronales artificiales estiman de forma mas precisa los precios de los

inmuebles.

El PIB por turismo es una variable fuertemente relacionado con el mercado inmobiliario,
Nava, Mercado, Vargas y Gomez, (jul/dic 2017) con un modelo de regresion lineal analizan
como este sector impulsa el crecimiento econémico del Estado de México, utilizan las
variables PIB de comercio, PIB turismo, servicios inmobiliarios y de alquiler e industria
manufacturera; finalizan afirmando que en los municipios en que se desarrollan
prioritariamente actividades terciarias, es mas facil aprovechar los recursos que otorgan los
programas gubernamentales para apoyar el turismo porque sus habitantes pueden realizar
actividades secundarias; el PIB por turismo obtuvo un valor explicativo importante en el
comercio y en el sector de servicios inmobiliarios y de alquiler, pero no pasa lo mismo con

el PIB en industria manufacturera.

Ahora bien, un punto clave dentro de cualquier mercado es la innovacion. Es por ello que
Alejandro Barrio (2011), desarrollo un modelo de gestion en la innovacion tecnoldgica de

este mercado, presenta las técnicas y modelos de innovacion y las tendencias de innovacion



(materiales de construccion, tecnologias de construccidn, edificios inteligentes, robots en la
construccion, tecnologias de la informacién, entre otras), las cuales son las bases para la
construccion del modelo para la gestion de la innovacién tecnoldgica del sector, partiendo de

la identificacion de ideas y siguiendo con el desarrollo de un proyecto.

El objetivo de esta investigacion es analizar las variables determinantes del mercado
inmobiliario, particularmente el crédito inmobiliario, para evaluar el efecto de la banca
comercial hipotecaria y proponer, en la medida de lo posible, politicas publicas que

coadyuven a su funcionamiento.

El documento se integra por cuatro apartados. En el primero, se exhiben las variables de la
demanda inmobiliaria en el siguiente, se sintetizar las variables de la oferta inmobiliariay en
tercero apartado se enlistan las politicas publicas que intervienen en el sector y en el final se
ofrecen una serie de tendencias en los segmentos oficinas, hotelero y educativo y del sector

en el mercado bursatil derivados de la pandemia por COVID-19.

El documento intenta responder la siguiente pregunta: ;Como se ha comportado el sector
inmobiliario mexicano en la ultima década?

Para justificar las razones que motivan el estudio se utilizan los criterios de Ackoff (1953) y
Miller (1977). En primer lugar, la investigacion es conveniente porque busca a través de una
cuidadosa caracterizacion del mercado inmobiliario, vislumbrar las posibles tendencias
después de la crisis econdmica provocada por la COVID-19. En segundo lugar, los
beneficiarios de esta investigacion principalmente seran las personas que buscan invertir en
este sector, porque en este documento encontraran los retos y las vias factibles que presenta

el sector. Asimismo, todos los hacedores de politica de vivienda.



1. Oferta del sector inmobiliario

El sector inmobiliario es un indicador del nivel de desarrollo de los paises porque cumple
con objetivos sociales que abarcan al conjunto de habitantes de todos los niveles. De manera
que el numero de viviendas relacionadas con el total de la poblacion y la calidad de estas

refleja las condiciones de avance de la poblacion y las condiciones econémicas de un pais.

Con base en el Registro Unico de Vivienda (RUV) entre enero y septiembre de 2020 la
produccion de obra mostré una caida anual del 13%. La vivienda popular representé el 51%
de la produccién de ese periodo, tuvo una variaciéon de -15% anual; la vivienda tradicional
represento 36.7% de la produccion, disminuy6 4%, y la produccién de vivienda media-
residencial represento el 11.5% del total y tuvo una disminucion del 22 por ciento (INfonavit,
2020).

Ademas, el registro de vivienda media-residencial por entidad federativa del mes de octubre
2020 muestra que las entidades donde mas registraron este tipo de viviendas fueron la Ciudad
de México, Jalisco y Nuevo Ledn. En esta seccidn se presenta un breve analisis de los

componentes de la oferta del mercado inmobiliario en México, y su comportamiento.

1.1. Entorno macroeconomico de Mexico
En esta seccion se analizan el PIB de la construccion, de la edificacion, los insumos para la
construccion de las viviendas, el crédito a la construccion y la confianza empresarial y

disposicion a invertir.

1.1.1. PIB de la construccién
De acuerdo con el Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte [SCIAN]
(INEGI, 2018) el sector 23 de la Construccion comprende unidades economicas dedicadas
principalmente a la edificacion, a la construccion de obras de ingenieria civil, a la realizacion

de trabajos especializados de construccion y a la supervision de la construccion de las obras.



Este sector se divide en tres subsectores: 236 edificacion, 237 construccion de obras de

ingenieria civil y 238 trabajos especializados para la construccion.

Grafica 1. PIB del sector 23 Construccion de México, 1993-2021 T3
(miles de millones a precios de 2013)
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Nota: para el 2020 se muestran los datos de tres trimestres.
Fuente: Elaboracidn propia con base en (INEGI, 2022).

El Producto Interno Bruto (PIB) gque genera la construccion aporta alrededor del 7% del PIB
de México. En la Grafica 1 se puede observar el comportamiento de este indicador desde
1993 hasta los primeros tres trimestres de 2020 (al momento de elaborar el analisis era la
informacion disponible); la primera caida se presenta entre 1994 y 1996 debido a la crisis
“efecto Tequila” en diciembre de 1994 originada por el registré de una intensa fuga de
capitales, provocando una brusca variacién del tipo de cambio, incrementos en la tasa de

interés, aumento de los precios y la consecuente caida del PIB nacional en mas del 6%.

Aunque es la caida mas grande del PIB de la construccion en el periodo analizado, se puede
observar una consecuente disminucion en el afio 2000 con ligeras recuperaciones que
comienzan a repuntar hasta 2005 que responde a cambios estructurales en Estados Unidos de
Ameérica (EUA) después del 11/09; el siguiente periodo de desaceleracion se presenta en
2008 como efecto de la crisis iniciada en EUA por las hipotecas subprime. EI tltimo periodo

de disminucién en el PIB de la construccién inicié en 2018 con el cambio de administracion
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federal, sin embargo, esta se agudiza a finales de 2019 y lo que va del 2020 por los efectos
de la pandemia por zoonosis del SARS-COV-2 que se vive a nivel mundial. Lo que es
consecuencia principalmente de que uno de los mecanismos de disminucion de contagios es
el distanciamiento social y como medida principal para disminuir la propagacion de la
enfermedad es detener las actividades econdmicas que no se consideran necesarias, por esta

razon el PIB de la construccion en el 2020 ha disminuido en casi 3 mil millones.

El PIB del sector construccion en 2019 ya registraba una disminucion del 5%, pero los
prondsticos para el 2020 eran alentadores porque se planeaba infraestructura federal, empero
no se contemplaba que el COVID-19 se extenderia con tanta rapidez hacia todo el mundo.
Aunado al distanciamiento social de dos metros como minimo, las medidas preventivas
contemplaban que las actividades que no se consideraran como esenciales debian suspender
sus operaciones desde marzo de ese afio. Ahora, al ser conceptuado como uno de los sectores
productivos fundamentales, en junio del 2020 ya estaban operando el 60% de las empresas
que conforman el sector (aunque con entre el 50 y 70% del personal debido a las medidas

sanitarias que se deben seguir manteniendo).

Pesé a la reactivacion econémica del sector la contraccion de la produccion en el sector fue
del 18.8% (datos de los tres primeros trimestres de afio), tal como lo ilustra la Grafica 2. La
recuperacion de la crisis no se iniciaron sino hasta principios de 2021, sin embargo,
especialistas advierten que debido a que el reinicid de las actividades no se realiz6 con el
100% de los trabajadores, debe invertirse en infraestructura y obra pablica, con lo cual se
incentivaran a otros subsectores como el de la vivienda y la edificacion (Camara Mexicana
de la Industria de la Construccion [CMIC], 2020) .Sin embargo, a mediados del 2021 se
empieza a ver una recuperacion, ya que el PIB de la construccion aumento 1.5%. De hecho,
hay estimaciones de que en 2035 la demanda en inversion de infraestructura mundial sera de

alrededor de 75 billones de dolares (Construction Review, 2020).
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Gréfica 2. Tasas de Crecimiento del PIB del sector 23 Construccion de México, 1994-2020
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Nota: para el 2020 se muestran los datos de tres trimestres.
Fuente: Elaboracion propia con base en (INEGI, 2022).

1.1.2. PIB de la edificacién
El subsector 236 edificacion comprende las unidades econémicas dedicadas principalmente
a la construccion de vivienda unifamiliar o multifamiliar, a la edificacion no residencial (i.e.
naves y plantas industriales). Ademas, puede tratarse tanto de trabajos nuevo, como de
ampliaciones, remodelaciones, mantenimiento o reparaciones de edificaciones (INEGI,
2018). Como es de esperarse, al ser un subsector de la construccion, el comportamiento del
PIB de la edificacién ha tenido un comportamiento similar al del sector 23; la contraccién de
esta variable para los tres primeros trimestres del 2020 fue de 18%, un .4% mas favorable
que el PIB de la construccién. Sin embargo, el contexto de la edificacion no era tan favorable,
aun asi, para el tercer trimestre de 2021 registro una tasa de crecimiento de 1.7%. Ahora bien,
antes del cierre de actividades por la contingencia sanitaria, ya se habia reportado una menor
actividad de todos los tipos de obra, debido a la baja demanda por vivienda, el freno en la
construccidn de naves industriales y de centros comerciales, ademas de una, cada vez menor,

inversion en infraestructura; problema que tiene su origen en 2013, afio en el que hubo una
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salida del mercado de las principales constructoras de vivienda (Grafica 3). Cabe sefialar, que

en el afio 2019 los subsidios a la vivienda disminuyeron (CMIC, 2020).

Grafica 3. Tasa de Crecimiento del PIB de edificacion mexicano, 1994T1-2021T3
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Nota: para el 2020 se muestran los datos de tres trimestres.
Fuente: Elaboracion propia con base en (INEGI, 2022).

Ahora bien, el subsector edificacién se divide en dos ramas: la edificacion residencial y
edificacién no residencial. Por los objetivos de esta investigacion nos enfocaremos
unicamente en la edificacion residencial, que son las unidades econémicas dedicadas
principalmente a la construccion de viviendas, la cual se divide en dos clases edificacion de
vivienda unifamiliar —son aquellas que estan separadas por paredes de piso a techo, y no se
construyen casas arriba o debajo de cada vivienda— y la multifamiliar —estas viviendas

estan separadas por paredes de piso a techo o por un entrepiso— (INEGI, 2018).

A octubre de 2020 se construyeron 195 mil viviendas, las cuales se clasifican en econémica
(33 mil), media (29 mil), popular (77 mil), residencial (667), residencial plus (7) y tradicional
(56 mil); ese total es el 20% menor que en el mismo mes del afio anterior y el registro de
vivienda disminuyé 5% en el mismo periodo de comparacién. De las cuales el 28% son de
tipo vertical y el 76% del tipo horizontal (CONAVI, 2020).
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De lo anterior, las entidades donde hubo mayores registros de vivienda fueron la Ciudad de
México (dos mil), Jalisco (1.2 mil) y Nuevo Ledn (1.2 mil), en contraste en las que registraron
menos fueron Tlaxcala, Tamaulipas y Campeche. EI mayor registro de viviendas media
residencial fue en CDMX (2 mil), Jalisco (1.3 mil) y Nuevo Ledn (1.2 mil) y en cambio, en

Tlaxcala, Tamaulipas y Campeche se tuvieron menos registros (CONAvVI, 2020).

1.1.3. Insumos para la construccion de las viviendas

Desde diciembre del 2018 se vienen registrando disminuciones de los precios generales de
los insumos para la construccidn, sin embargo, —pese a que en diciembre de 2019 los precios
generales de los insumos de la construccion Ilegaban a los niveles cercanos a cero— esto no
ha sido suficiente para aumentar la produccion. En el reporte presentado por BBVA (2020b)
para el 2019 e inicios de 2020, ya se estimaba que en 2019 se tendria una tendencia alcista
de los costos que enfrentan los constructores como resultado de una menor demanda;
entonces podria pensarse que al reactivarse la economia los precios tenderian a aumentar de
nuevo. Sin embargo, el 2020 rompe con cualquier prondstico, se observé que la inflacion que
enfrentan los constructores permanece bajo control —aunque hubo un repunte en los precios
durante el mes de abril, debido a los mayores costos en alquiler de maquinaria y en menor
medida por materiales— la apreciacion de los insumos se mantiene por debajo del 3%
(BBVA, 2020a).

El indice Nacional de Precios al Productor (INPP) del sector construccion esta conformado
por el alquiler de la maquinaria y equipo, materiales de construccion y remuneraciones. De
estos rubros los que responden a las fluctuaciones en el tipo de cambio es el de maquinaria'y
equipo (debido a que los términos de intercambio suelen definirse en ddlares). En el segundo
trimestre del 2020, como se muestra en la Grafica 4jError! No se encuentra el origen de la
referencia., este insumo se mantuvo por encima del 5%, segun estimaciones de BBVA
(2020a) se esperaba que para la segunda mitad del 2020 el nivel disminuyera, como resultado
de una menor actividad productiva de este sector. Por altimo, la variable remuneracion
también permanecié estable ya que los cambios en el salario son los que mas se reflejan en
este aspecto y no ha tenido variaciones en el periodo.
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Grafica 4. Variacion porcentual del INNP de insumos a la construccion en México,
2018M12- 2019M12 (indice base junio 2019=100)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de (INEGI, 2022a).

1.1.4. Crédito a la construccion

De acuerdo con datos presentados en el Informe de BBVA (2020b), el crédito a la
construccidn ha disminuido, tanto para la banca comercial como para la banca de desarrollo.
Para el primer segmento, la caida fue gradual durante el 2019, pero el segundo presentd
mayor caida en la segunda mitad del mismo afio (Gréafica 5). En total, el portafolio tuvo una
caida de 6.5% en términos reales, cifra mayor a la contraccion de la parte real. Sin embargo,
— pese a que, por la reduccion de la actividad y la inversion asociada, se esperaba una menor
necesidad de financiacion— en 2020 la cartera crediticia del sector pas6 de 600 millones de
pesos a 658 millones de pesos en el segundo trimestre de ese afio. Lo cual se puede deber al

incremento en la cartera sectorial a la necesidad de liquidez de las empresas constructoras,
que es impulsada por el menor costo de dicho crédito debido a las repetidas reducciones en
la tasa de referencia y los programas de apoyo disefiados por las autoridades financieras y el

sistema bancario. Después del punto de inflexion la penetracion del crédito bancario en

14



relacion con el PIB de la construccion ha comenzado a aumentar, alcanzando el 66%. Lo cual

se atribuye a el aumento del crédito dirigido al sector y a un menor PIB (BBVA, 2020a).

Grafica 5. Crédito a la construccion en millones de pesos y porcentaje, 2011-2021
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos de (BANXICO, 2022).

1.1.5. Confianza empresarial y disposicién para invertir
En marzo de 2011 iniciaron sus operaciones en México los Fideicomiso de Infraestructura y
bienes Raices (cominmente conocidos como FIBRAS) como solucion a la necesidad de
inversion en diversos servicios inmobiliarios, asi como el desarrollo de grandes edificaciones
(residenciales y productivas) (S&P Dow Jones Indices, 2022).

El 90% de los activos del sector inmuebles productivos estan vinculadas a los activos de las
FIBRAS, en dichos activos se incluye el comercio al por mayor y el sector turistico. En la
primera se puede notar que una vez que el comercio al por mayor del mercado inmobiliario
se desacelera, el desempefio de las FIBRAS se deteriora en trimestres subsecuentes; en este
caso se puede notar que a finales de 2019 las FIBRAS tuvieron un repunte en respuesta a la
bajada en las tasas de interés de corto plazo, lo anterior no sera continuo por el deterioro en

el consumo generalizado. Las FIBRAS relacionadas con la edificacion y administracion de
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hoteles, representan menos del 10% del valor de los activos del total y permite compararlas
con las actividades econdmicas relacionadas con el sector del Turismo; las FIBRAS
vinculadas a la industria hotelera tienen evidentemente una relacion con el PIB alojamiento
y alimentos y bebidas, ambas variables mostraron cierta desaceleracion al cierre de 2019
(Grafica 6), el prondstico apunta a que la desaceleracion sera aun mayor en 2020 debidos a
la fuerte caida del sector turistico debido a la pandemia por el COVID-19 (BBVA, 2020b).

En el informe Situacion Inmobiliaria en México se prevé que el Tratado entre México, EUA
y Canada (T-MEC) puede traer consigo un incremento de inversiones, ademas pronostican
un fuerte crecimiento de FIBRAS debido al aumento por demanda de naves industriales que
se registrarad (BBVA, 2020b).

Grafica 6. Rentabilidad del Fideicomiso FIBRAS, 30/12/2011 a 30/12/2021
300
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Fuente: Elaboracién propia con base en (S&P Dow Jones Indices, 2022).

Otro indice importante es el Habita, el cual estd compuesto por todas las acciones de las
empresas que cotizan en el mercado bursatil que se encuentran en los sectores de
construccion de vivienda y desarrollos inmobiliarios. La Grafica 7 resalta que en torno a los
movimientos de los rendimientos de ambos indices resalta que, el indice Habita supero al

indice FIBRAS en dos episodios, el primero en 2015-2016 debido a los subsidios a la
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vivienda por parte del gobierno federal que favorecieron la construccién de vivienda nueva,
y en 2018-2019 porque el INFONAVIT incrementd los limites maximos de crédito (BBVA,
2020D).

Gréfica 7. Variacion porcentual anual del indice FIBRAS e indice Héabita, 2011-2021
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Fuente: Elaboracion propia con base en (S&P Dow Jones Indices, 2022).

Como puede notarse en el grafico 6 pese a los niveles del PIB de la construccion y de sus
componentes el indice FIBRAS sigue teniendo una tendencia al alta, lo que puede significar

que la disposicion a invertir en el sector por parte de los empresarios sigue siendo positiva.

1.2. Banca comercial hipotecaria
Se conoce como banca comercial al conjunto de instituciones autorizadas por el Gobierno
Federal para captar recursos financieros y otorgar créditos (actualmente en México son 51
bancos autorizados y en operacién). Tiene el objetivo de mantener el funcionamiento de las
actividades econodmicas, a través del financiamiento a particulares y empresas (sin participar
en el capital de estas Ultimas, lo que la distingue de la banca industrial). La banca comercial

basa su actividad en la captacion de fondos del publico exigibles a la vista y a corto plazo,
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con el objeto de conceder créditos y préstamos, en su mayoria también con una perspectiva
de corto plazo. Con esta labor posibilita que, por un lado, se estimule el ahorro en el conjunto
de la economia y que, por otro, se incentive la inversion de los empresarios que pueden
acceder a los recursos que financien sus proyectos. La diferencia entre los ingresos que logra
por ceder los fondos y los costos que han de afrontar por captarlos es la base de su resultado,
debiendo tener un sentido positivo. Es lo que se conoce como margen de intermediacién o
financiero, primer escalén de la cuenta de resultados de cualquier entidad bancaria, que en

un banco comercial adquiere ain mayor relevancia.

En concreto, la banca comercial se define como la actividad que percibe el capital de personas
y empresas que desean ahorrar, haciendo un recaudo de fondos que posteriormente se
destinara a préstamos. Los ingresos de estos bancos se generan por el interés que ellos
establecen por los servicios otorgados a sus clientes. La banca comercial también suele
realizar otros tipos de operaciones como las relacionadas con las tarjetas de crédito y débito,
las transferencias, los avales o la intermediacion bursatil. Ademas, para cada transaccion, la
banca comercial establece tasas de interés (Expansion, 2022; BBVA, 2022; Comision

Nacional Bancaria y de Valores, 2016).

Las operaciones convencionales de un banco comercial pasan por el inicio y sostenimiento
en cuentas de ahorro o cuentas corrientes. Algunas de las funciones principales o
fundamentales que ejecutan este tipo de instituciones financieras en el &mbito comercial de
personas y empresas son:

1) Administrar el ahorro. La administracion de una parte importante de los ahorros de
las personas y empresas es responsabilidad de la banca. A causa de ello, los bancos
deben tener especial cuidado a quien prestan estos recursos, ya que no son propios
sino de la sociedad. Es por ello, que existen leyes y regulaciones que demarcan que
se puede hacer con estos recursos, ademas, de autoridades que supervisan que se
cumplan dichas disposiciones.

2) Transformar el ahorro en créditos para apoyar los proyectos productivos. La Banca
convierte la gran masa de pequefios ahorros, tipicamente de corto plazo y adversos al

riesgo, en crédito a distintos plazos y en instrumentos de inversion para otros agentes
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3)

4)

5)
6)
7)
8)

9)

que toleran mayores niveles de riesgo. Esta intermediacion estd sujeta a leyes,
regulaciones y politicas que son supervisadas, tanto por las autoridades como la alta
direccion de las instituciones, para no poner en riesgo la estabilidad de las
instituciones y en ultima instancia los recursos de la sociedad.

Administracion del sistema de pagos que permite la liquidacion de las operaciones
comerciales. Los bancos desempefian un papel estratégico al permitir el flujo de los
recursos financieros en todo el pais al distribuir los billetes y monedas, al pagar los
cheques que se emiten, al ofrecer el servicio de pago con tarjetas de débito y créedito,
al procesar transferencias electrénicas de fondos, al ampliar la distribucion de
efectivo a través de los cajeros automaticos, entre otros (Asociacion de Bancos de
Mexico, 2022).

Manejo en serie de operaciones y transferencias de la casa u hogar en particular los
débitos directos de pagos.

Prestaciones y de recaudacion de impuestos.

Difusion de cheques y equivalentes.

Gestion de los depdsitos de los usuarios y clientes.

Mercantilizacion de diversos productos econémicos como bonificaciones, seguros y
proyectos de inversion.,

Depositos y resguardos de documentos importantes.

10) Intervencion en la compra y venta de monedas extranjeras.

11)Es un componente de mediacion entre la oferta y la demanda de productos

financieros.

Las caracteristicas que posee un banco comercial son las siguientes:

1)
2)

3)

4)

Un banco comercial se caracteriza como un organismo de tipo financiero

Un organismo comercial que proporciona productos financieros y que se vincula con
el usuario o cliente.

Son organizaciones con fines de lucro para adquirir beneficios, que se diferencian con
instituciones que solo ofrecen ayuda de forma solidaria.

Estos bancos funcionan por via de pagos de cuotas y tasas de interes.
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5) Los bancos sostienen un mayor nucleo en la prestacion de productos y prestaciones a
nivel empresarial.

6) Los bancos comerciales forman fondos econdmicos a través de la adquisicion de
productos servicios y préstamos por partes de los clientes.

7) Estos bancos disponen y proporcionan seguridad financiera y salvaguardan el dinero

de los clientes.

Los objetivos perseguidos por las entidades bancarias comerciales son importantes para un
buen funcionamiento, a grandes rasgos son los siguientes:

1) Obtencidn de ahorros

2) Fomentar créditos

3) Generar beneficios como bonos y prestaciones

4) Dep0sitos

5) Generar flujos de dinero

6) Administracion de riesgos

La relevancia de los bancos comerciales se centra en el area mercantil, ya que son un factor
clave para mantener un buen funcionamiento del dinero extendiendo sus funciones bésicas
hacia las familias y las empresas. Esto la transforma en una herramienta Gtil para gestionar
la economia en ambos sectores. Ademas, los bancos comerciales fungen como puente con
empresas y negocios para que puedan efectuar proyectos por medio de su funcionamiento.
De hecho, si esta gestion no se realizara muchos planes no podrian efectuarse y alcanzar su

objetivo, asi que cumple un papel fundamental.

Ahora bien, en especifico la banca comercial hipotecaria es un tipo de entidad financiera que
realiza labores de cesion de créditos y préstamos con garantia hipotecaria. Historicamente el
surgimiento de estos bancos se dio para aportar financiamiento y liquidez a personas e

instituciones a cambio de una garantia real, generalmente se trata de un bien inmobiliario.

Los créditos hipotecarios se otorgan a personas fisicas donde la vivienda garantiza la

recuperacion de este; de acuerdo a su destino principal estos créditos se clasifican en: i)
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adquisicion de vivienda, ii) autoconstruccion, iii) remodelacion o mejoramiento de la
vivienda individual, iv) créditos a la liquidez y v) créditos para pago de pasivos hipotecarios.
Entre abril de 2020 y marzo de 2021 se otorgaron 87,513 créditos a la adquisicion de vivienda
por bancos comerciales, de los cuales 27 mil los otorgé BBVA, 15.4 mil por Scotiabank, 14.9
mil por Banorte, 14.2 mil por Santander, 11 mil por HSBC, 2.7 mil por Citibanamex, 512
por Afirme, 267 por Banregio, 224 por Ve por Mé&s y entre las instituciones Banca Mifel,
Banco Autofin, Banco Azteca, Banco Inbursa, Banjo Multiva y Banco del Bajio otorgaron
301 créditos (BANXICO, 2022).

A continuacién, se hace una muy breve revision de los antecedentes historicos y de las
variaciones porcentuales de los principales indicadores de los créditos hipotecarios que

otorga la banca comercial.

1.2.1. Antecedentes histéricos

En la década de los cincuenta del siglo pasado se fund6 el Fondo Nacional de Habitaciones
Populares (FONHAPOQO) siendo el inicio de los instrumentos de estrategias para el fomento a
la vivienda, después entre 1952-1958 se cred el Instituto Nacional de la Vivienda que en 1972
se convirtio en el Instituto del Fondo Nacional de Vivienda para los trabajadores
(INFONAVIT); en 1963 el Banco de México cred dos fideicomisos para atender a este sector:
el Fondo de Operacion y Descuento Bancario a la Vivienda [FOVI] (después administrado
por la Sociedad Hipotecaria Nacional [SHN]) y el Fondo de Garantia y Apoyo a los créditos
para la Vivienda (FOGA). En los afios setentas se crearos cuatro instrumentos, a inicios de
la década el Instituto Nacional para el Desarrollo de la Comunidad Rural y la Vivienda
Popular (INDECO), un afio después, el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales para los Trabajadores del Estado (FOVISSSTE) y el Fondo de la Vivienda
Militar del |Instituto de Seguridad Social de las Fuerzas Armadas Mexicanas
(FOVIMIISFAM), por ultimo en 1977 la Comision de Desarrollo Urbano del Departamento
del Distrito Federal (CODEUR) (Rubio Pod, 2004).
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Sin embargo, no fue sino hasta 1989 que el gobierno empez6 a liberar el sector financiero
como parte de la apertura de mercado. De manera que el financiamiento por la banca
comercial para 1995 representaba aproximadamente el 33% de todo el financiamiento
hipotecario en México. De hecho. autores como Aurora Rubio (2004) afirman que el
crecimiento que experimento la industria de la vivienda entre 1988 y 1994 se debio al
incremento de la actividad de los bancos comerciales. De manera, sus carteras de inversion
hipotecarias crecieron de un 5% de sus activos en 1990 a un 30% para fines de 1995. En ese
periodo, solo cinco bancos comerciales llegaron a concentrar hasta un 75% de la cartera
hipotecaria. Pero, como se mencion6 anteriormente, en 1994 la economia mexicana sufrié
una importante crisis econémica, por lo que lo bancos comerciales endurecieron sus
estandares y politicas de otorgamiento de financiamiento a la construccion hasta llegar a

practicamente cancelarlo.

La banca comercial habia financiado la vivienda de interés social de manera muy limitada,
por lo cual en 1994 el gobierno introdujo nuevas reglas mediante las cuales hasta 50% de las
hipotecas fondeados por FOVI serian garantizadas por el gobierno. Gracias a esto, en 1995

se financiaron bajo este esquema mas de 65 mil viviendas (Rubio Pod, 2004).

1.2.2. Cartera comparable de la banca comercial hipotecaria

De acuerdo con el reporte que emite el Banco de México (BANXICO, 2020), de abril de 2019
a marzo de 2020 la banca comercial otorgo el 22% del total de créditos del periodo. En marzo
de 2020 el saldo de la cartera de créditos a la vivienda consolidada represento el 19% de la
cartera de crédito total de esas instituciones. El crecimiento real de la cartera de créditos a la
vivienda en marzo de 2020 fue de 7% con respecto al mismo mes del afio anterior. El indice
de morosidad de la cartera de vivienda mostré un deterioro a partir de marzo de 2019, para
marzo de 2020 registro un nivel de 31% y el indice de morosidad ajustado, mostro estabilidad
de la morosidad de la cartera de vivienda.

En cuanto a la denominacion vy el tipo de tasa de interés de los créditos a la vivienda, la
industria ha tenido una tendencia en los Gltimos cinco afios de otorgar estos créditos en
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moneda nacional (el 99% de los créditos otorgados de abril de 2019 a marzo de 2020 han
tenido esta caracteristica)®; en su mayoria, los créditos se han otorgado con tasa de interés
fija (el 99% tuvieron esta caracteristica en los Gltimos 12 meses a marzo de 2020) (BANXICO,
2020).

Seguln datos de BANXICO (2020b), alrededor del 85% de los créditos y saldos otorgados por
la banca comercial en el periodo de abril de 2019 a marzo de 2020 fueron destinados a la
adquisicion de vivienda; seguido del financiamiento para pago de pasivos hipotecarios (se
refiere a los casos en que el cambia de acreedor) con el 5% de créditos y saldos otorgados;
después, por liquidez, la autoconstruccién y mejoras a la vivienda. Ademas, los créditos
dirigidos a la adquisicion de vivienda registraron una tasa de interés promedio ponderado de
10.1%, un plazo de 19 afios y un monto promedio de 1.6 millones de pesos, de los que el
58% se dirigi6 a la adquisicion de bienes inmuebles residenciales, el 33% a vivienda media
y el resto a vivienda de interés social. Por segmento de aforo, el 61% del saldo correspondio
a créditos que tenian un aforo menor o igual a 80%, esto es, el enganche que el cliente pago

fue superior o igual al 20% del valor de la vivienda.

En el mismo periodo, del saldo total de los créditos para la adquisicion de vivienda otorgados
por la banca comercial, el 58% fueron utilizados para la adquisicion de viviendas
residenciales con un monto promedio de 3 millones de pesos, el 34% para viviendas de nivel
medio con un monto promedio de 1.2 millones de pesos y 8% para viviendas de interés social
con un monto promedio cercano a los 600 mil pesos. Los créditos de adquisicion de vivienda
media fueron los que més se otorgaron. La cartera fue creciente para todos los tipos de
crédito, pero la mas dinamica fue la adquisicion de vivienda residencial. Como se observa en
la Gréfica 8, las tasas se mantuvieron estables en el periodo, manteniendo un rango de entre

9.5y 11.5% dependiendo del tipo de vivienda (BANXICO, 2020).

L A partir de febrero de 2015, los principales institutos de vivienda dejaron de ofrecer créditos
denominados en veces salarios minimos e iniciaron planes para reconvertir los créditos
existentes a otros denominados en moneda nacional (BANXICO, 2020).
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Graéfica 8. Evolucidn del numero, saldo y tasa de interés de créditos para adquisicion de
vivienda de la banca comercial del Gltimo afio, 2017M04-2020M03
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c)Tasas de interés promedio ponderada por saldo (%)
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Nota: créditos vigentes en enero de 2022. Se suman los créditos otorgados en los ultimos
doce meses al mes inclusive del afio indicado. Financiamiento denominado en M.N. y a tasa
fija. Se excluyen los créditos otorgados a empleados y ex empleados de Instituciones
financieras, créditos reestructurados, vencidos o con dias de atraso y otorgados en con
ONAVIS, entre otros.

Fuente: Elaboracidn propia con base en (BANXICO, 2022).

En este sentido, las instituciones que presentaron la tasa de interés promedio ponderado mas
bajas entre abril de 2019 y marzo de 2020 fueron Santander (9.6%), Citibanamex (9.9%) y
HSBC (10%); las instituciones que tuvieron una mayor participacion en el saldo del crédito
otorgado fueron BBVA (29%), Banorte (19.9%), y Scotiabank (16.2%), en total estos tres
bancos concentraron el 69.6% de créditos. Las instituciones que presentaron mayores
reducciones en su tasa de interés, respecto a los creditos otorgados en ese lapso fueron
BBVA, Scotiabank y Banco del Bajio y las instituciones que otorgaron los montos promedio
mas elevados fueron Ve por Mas (2.8 millones de pesos), Banregio (2.4 millones de pesos)
y Santander (2.1 millones de pesos) (BANXICO, 2020).
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Ahora bien, segun BANXICO (2020b) la oferta comparable de los creditos para
autoconstruccion de vivienda otorgados durante el periodo de abril de 2019 a marzo de 2020
se contratd a una tasa de interés promedio ponderado por saldo de 10.6% y su rango estuvo
entre 9.7 y 13.4%. Ademas, las instituciones que ofrecieron un crédito a tasa promedio
ponderado mas bajo fueron Santander (9.7%), Banorte (10.6%) y Banregio (10.9%) y los
bancos con mayor participacion en el saldo de crédito otorgado fueron Banorte (45%),
Banregio (23.8%) y Santander (17.4%), estas tres instituciones suman el 82.4% del nimero
total de créditos y 86.2% del saldo total.

Por altimo, en el mismo informe de BANXICO (2020b), se menciona la cartera comparable de
crédito para liquidez otorgados en los doce meses antes de marzo de 2020, destaca que la
tasa de interés promedio ponderado por saldo fue 12.2% y su rango se encontro entre 9.5y
14.9 por ciento. En este rubro, las instituciones que ofrecieron las tasas mas bajas fueron
Citibanamex (9.5%), Banregio (11.5%) y Santander (12%) y las que concentraron la mayor
parte del saldo de la cartera de los créditos de liquidez fueron BBVA (50.8%), HSBC (21.2%)
y Santander (16.1%), en conjunto estas instituciones representaron el 91.1% y 88.1% del

namero total de créditos y del saldo total respectivamente.

Durante el mes de octubre de 2020 el monto del financiamiento individual otorgado por
organismos nacionales de vivienda (ONAVIS), banca comercial, banca de desarrollo y otras
entidades financieras fue de 265 mil millones de pesos (mmp), esto es una disminucion del
15% respecto al mismo periodo de 2019. De lo anterior, destaca que la banca comercial
contribuyo mayormente al mercado hipotecario dado que invirtié 129 (mmp) en el mismo
mes; en términos porcentuales su aportacion disminuyd 8% respecto a octubre de 2019
(conAvi, 2020).

1.3. Indice de precios de la vivienda
El Indice de la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) de precios a la vivienda en México es un
indicador por medio del cual se puede observar tendencias de apreciacion o depreciacion del

valor de las viviendas con credito hipotecario, es decir, muestra la expansion o contraccion
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del mercado de la vivienda e identifica “burbujas” de precios (Fundacion CIDOC-SHF,
2019).

Las cifras mas recientes del indice SHF de precios de la vivienda en México muestran que el
precio de las viviendas con crédito hipotecario aumento 5.8% en el segundo trimestre del
2020 respecto al mismo periodo de 2019, mientras que en el acumulado semestral la variacion
fue de 6.4%. Destaca que en el segundo trimestre de 2020 el precio promedio de una vivienda
a nivel nacional fue de 1.4 millones de pesos y el precio mediano de 667 mil pesos (SHF,
2020).

Como ya se mencioné anteriormente, el 2020 es un afio atipico debido a la contingencia
sanitaria por la COVID-19, hecho que tiene impactos en cualquier rubro econémico que se
quiera analizar. Derivado de esto, el nimero de transacciones hipotecarias disminuy6 20%
en el primer semestre de 2020, comparado con el promedio del primer semestre del afio
anterior inmediato. Por otro lado, el indice SHF de vivienda nueva tuvo una variacion de
6.9% Yy el de vivienda usada del 6% —Ia proporcion de mercado de vivienda usada es de
54.2% y la de vivienda nueva de 45.8%—; el indice SHF para casas solas creci6 6.3% , el de
casas en condominio y departamentos se aprecié 6.5 %, el de la vivienda econémico-social
se aprecid 6.5% y la vivienda media- residencial se incrementd 6.4% en el primer semestre
del afio (SHF, 2020).

El SHF (2020), reporté que en el primer semestre de 2020 el precio promedio fue de 1.1
millones de pesos, que corresponde a las viviendas medias. Adicionalmente, el 25% de las
operaciones se realizaron por un precio igual o menor a 473, 265, el precio mediano fue de
667 mil pesos (este precio se refiere a que el 50% de las operaciones en el mercado de la
vivienda se realizaron por debajo de este monto y la otra mitad por arriba) y el precio del
75% de las viviendas fue menor o igual a 1.2 millones de pesos y el resto tuvo un precio
superior a este monto. Se da este aumento de los precios pese al entorno macroeconémico de

Meéxico bastante desfavorable.
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Colocando el aumento de los precios, antes mencionados, en un contexto espacial se observa
que el indice SHF (2020) en el valle de México tuvo un incremento del 4% (debido al
aumento en los precios de las viviendas con una recamara) y por zonas metropolitanas: en la
de Guadalajara aumento 9% (por el incremento en los precios de viviendas nuevas); en la de
Monterrey el aumento de los precios fue de 7% (debido al incremento en el precio de los
departamentos y de la casa condominio); en la de Puebla-Tlaxcala de 7% (como consecuencia
del aumento en el precio de las viviendas ubicadas en la zona periférica); en la de Toluca el
incremento fue de 6% (como resultado del crecimiento de los precios de las viviendas
usadas); en la de Tijuana el aumento fue del 9% (por el aumento en el precio de las casas
solas); en la de Ledn los precios se apreciaron en un 7% (lo cual se atribuye a un incremento
en el precio de las casa solas) y finalmente, en la de Querétaro el indice SHF creci6 un 7% ,

debido al aumento en las viviendas ubicadas en la zona céntrica.

Analistas como Leonardo Gonzalez afirman que los precios de las viviendas de nivel medio
estan mejor acopladas a las tendencias de los ciclos inmobiliarios del pais. Ademas de que
este segmento se caracteriza por ser muy dindmico. Sin embargo, debido al precio solo son
adquiridos por usuarios con capacidad hipotecaria. Generalmente, este tipo de viviendas se
ubican en las grandes ciudades del pais (Querétaro, Jalisco y el Estado de México)
(Hernandez, 2020)
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2. Demanda del sector inmobiliario

Los elementos que determinan la demanda del sector inmobiliario giran en torno a diferentes
aspectos, pueden ser macroecondémicos, como el PIB, la inflacion o la tasa de interés;
aspectos sociales, como la precariedad laboral; demogréaficos, como los patrones de
migracion o el crecimiento de la poblacion; las comodidades, como las condiciones de las
propiedades, infraestructura y las comodidades modernas y los cambios de la politica
gubernamental, en el sentido de creditos fiscales, subsidios y deducciones.

Como ya se menciond anteriormente, el mercado de la vivienda se divide en formal e
informal. El formal esta integrado por viviendas construidas generalmente por
desarrolladores, se ubican en asentamientos regulares con servicios municipales completos,
tienen licencias y permisos de construccion y titulo de propiedad, al ser puestas a la venta se
comercializan al contado o con créditos hipotecarios. Un crédito hipotecario se otorga para
la compra, ampliacion, reparacion o construccion de una vivienda. La entidad que pueden
brindar un crédito de este tipo puede ser comerciales o por organismos sociales. Sin embargo,
para los objetivos de este estudio, se centrara solo en los créditos hipotecarios otorgados por

la banca comercial.

Ahora bien, la evidencia estadistica muestra que el precio de mercado explica relativamente
poco la demanda de la vivienda, debido a el hecho de que no es exclusivamente un bien de
consumo, sino que puede adquirirse por motivos de inversion. También debe tenerse en
cuenta que los demandantes no forman grupos homogéneos claramente definidos y con un
unico objetivo (Nufiez Tabales, Caridad y Ocerin, y Ceular Villamandos, 2007) o. A

continuacion, se hace un breve anélisis sobre cada uno de estos aspectos.

2.1. Entorno macroecondmico de México
En esta seccidn se integran en la explicacién variables relevantes como el PIB, la tasa de

inflacién y la tasa de interés.
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2.1.1. PIB
El PIB contabiliza todos los bienes y servicios finales producidos dentro de un pais, se calcula
durante un afo y, generalmente, se expresa en porcentaje como medida de crecimiento o
disminucion de la economia del pais (BANXICO, 2020). Como se menciond anteriormente, el
PIB de México viene mostrando una caida por los efectos de la pandemia por la COVID-19,
pero ¢qué implicaciones tiene esto para los demandantes de la vivienda? En un escenario
donde la tasa del PIB es negativa durante un periodo determinado, la produccion y actividad
econdmica del pais no aumentara y estara en recesion, por lo que, es mas probable que haya
mas desempleo y que esto afecte a las familias. Segun la estimacion oportuna del PIB de
INEGI (2020d), la variacion porcentual del tercer trimestre del 2020 respecto al mismo
trimestre del 2019 disminuy6 9%, si bien este dato es preliminar da una idea del panorama

desalentador que les espera al consumo de las familias.

2.1.2. Inflacién

La inflacion general, entre abril del 2019 y noviembre de 2020, ha fluctuado entre el 2 y el
4%, teniendo su menor nivel en abril de 2020, pero para octubre de ese afio el nivel ya se
habia duplicado (Fundacion CIDOC-SHF, 2019). La tendencia alcista continto en el 2021,
ya que en el segundo y tercer trimestre la inflacion general anual se mantuvo en niveles
elevados, registrando un promedio de entre 5.95 y 5.80%. Para la primera quincena de
noviembre, se registraron niveles alrededor del 7.05% (desde abril de 2001 no se registraban
niveles similares), estos resultados estan asociados al aumento de la inflacion subyacente y
el repunte de la inflacion no subyacente. Por un lado, los aumentos en la inflacion subyacente
responden al aumento de la inflacion de las mercancias y de los servicios, y por el otro, la
inflacion de los energéticos y de los productos agropecuarios, impactaron en la inflacion no
subyacente. Esta Gltima es la que present porcentajes mas elevados, en la primera quincena
de noviembre se ubico en 11.68% (BANXICO, 2022).

La relacién entre la demanda de créditos hipotecarios y la inflacion se puede notar en
diferentes sentidos, por un lado al aumentar los salarios reales por el descenso de la inflacion
se demandaran mas créditos de la banca comercial por hipotecas en los segmentos mas caros,
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porque implica mayores montos de crédito; por otro lado, la baja inflacién no necesariamente
significa una recuperacion del poder adquisitivo debido a que, en algunas ocasiones, los
menores precios al consumidor son resultado de menor actividad econémica (Fundacion
CIDOC-SHF, 2019).

El tipo de cambio es otro factor que favorece la demanda por financiamiento hipotecario. En
2018 el tipo de cambio en abril se ubico en $18.40 por ddélar, en noviembre del mismo afio
se cotizo en $20.30, esto significd una depreciacion de 10% en siete meses. En los meses
posteriores el tipo de cambio se estabilizo en $19.10 pesos por ddlar. Estos movimientos
hicieron atractiva la compra de casas para destino de vivienda y retiro y para alquiler de
plataforma en zonas turisticas con alta plusvalia, reforzado por una expectativa de incremento
en las tasas de interés hipotecarias (Fundacion CIDOC-SHF, 2019). Aunado a lo anterior, el
debilitamiento del dolar ante la reduccion en los rendimientos de la deuda norteamericana
implicd una apreciacion de 1.3% del peso mexicano en mayo de 2021, por lo que el tipo de
cambio de ese mes cerr6 en 19.92 pesos por dolar. Para finales de afio se esperaba que el
avance en la vacunacion global sirviera como impulso a la demanda y la reactivacion de
sectores como el comercio y el turismo de distintas regiones, lo que logré favorecer los flujos
de capitales a nivel global (BBVA, 2021).

Ahora bien, en el mes de enero del 2021 como consecuencia del repunte de los casos y
muertes por la segunda ola del COVID-19, se esperaba una desaceleracion en el corto plazo
de la recuperacion economica, y el cambio de administracion en EUA, trajo como
consecuencia que los participantes de los mercados se posicionaron acorde al reflation trade,
esto es, expectativas de mayor crecimiento generalizado e inflacion apoyadas en relevantes

estimulos fiscales en el corto plazo (BBVA, 2021).

El costo de financiamiento en el mercado de la vivienda responde a los movimientos en las
tasas de largo plazo. En la Gréfica 9, se puede apreciar que el bono a 10 afios (M10) durante
todo el 2018 tuvo alzas, llegando a su nivel mas alto entre octubre y diciembre. La relacion
entre estas tasas y las tasas hipotecarias tienen un efecto rezago de entre 6 u 8 meses, por lo

cual el incremento que se observd en 2018 fomento una expectativa decrecimiento. Por tal
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motivo, la tasa hipotecaria promedio de la banca estaba en 10.4% y para octubre del siguiente
afio alcanzd el 10.6 por ciento (Fundacién CIDOC-SHF, 2019). Aunque fue un incremento

limitado, porque la transmision monetaria del M10 hacia el mercado hipotecario es de una
tercera parte.

Gréfica 9. Tasas de interés (tasa % anual nominal), dic. 2011-dic.2021
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Nota: * Para la Tasa de referencia se presenta el dato a enero de 2022. Las tasas del Tesoro
a 10 afios y del Bono M10 afios tienen periodos no estimados a lo largo de la serie, es por eso
de los espacios en blanco.

Fuente: Elaboracion propia con base en (BANXICO, 2022)

En 2020 la tasa de interés hipotecaria se mantuvo en un nivel promedio de 10.17%,
ligeramente inferior a la del afio anterior (10.58%). En ese mismo afio, el Banco de México
disminuyo su principal tasa de fondeo (paso de 7.25% en enero a 4.25% en diciembre) para
mejorar las condiciones de operacion de los mercados financieros y fomentar una mayor
liquidez. Dicha reduccion, dio lugar a una baja de la tasa de interés del bono M a 10 afios
(paso de 7.58% en promedio en 2019 a 6.16% en promedio en 2020) (SHF, 2021).
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Gréfica 10. Tasa de interés de crédito a los hogares en pesos a tasa fija
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Nota: incluye bancos y sofoles, indicador del costo de créditos hipotecarios.
Fuente: Elaboracion propia con base en datos de BANXICO (2021).

De enero a noviembre de 2021 la tasa de interés minima de créditos a los hogares en pesos
fue de entre 7 y 8.35%, la maxima estuvo en 14.3% y el promedio oscilo entre 10 y 10.44%.
Se prevé que para 2022 las condiciones de financiamiento para fomentar el crédito se

mantengan estables con el compromiso de los bancos centrales a nivel mundial.

2.2. Aspectos sociales
La formalidad laboral dota a los trabajadores de una serie de “ventajas”, frente a la
informalidad laboral, como el contar con un seguro médico, un ingreso fijo, el derecho a una
pension, los créditos para la vivienda, vacaciones, aguinaldo y bonos y una afore. Lo que
deja claro que el acceso a un crédito hipotecario (por medio de cualquier tipo de institucion)
es solo una ventaja que se pude adquirir al trabajar en la formalidad; es por eso que resulta
relevante analizar los aspectos sociales y demograficos que interfieren entre trabajar en la

formalidad o la informalidad.
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Ahora bien, los usuarios que tienen la posibilidad de adquirir una vivienda media o
residencial son aquellos que cuentan con capacidad hipotecaria. Esto es, el porcentaje de
ingreso maximo por el que una persona se puede endeudar sin poner en peligro su integridad
financiera, algunos expertos sefialas que el limite de capacidad de endeudamiento es entre un
35% y 40% de los ingresos netos mensuales, los cuales resultan de la resta de los ingresos
totales y los gastos fijos en un mes (BBVA, 2018). Los usuarios que se consideran con buena
capacidad hipotecaria son aquellos que su nivel de ingreso se clasifica entre el séptimo y el

décimo decil.

2.2.1. Acceso al crédito hipotecario de las familias
De acuerdo con el Programa Nacional de Vivienda 2019-2024, que elabord la Secretaria de
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano (SEDATU, 2019), la carencia por calidad y espacios
de vivienda afecta a 11% de la poblacion, ademas el 20% de la poblacion experimenta

carencia por acceso a los servicios basicos de la vivienda.

Ahora bien, otro factor importante es el nivel de ingreso que los hogares destinan a la
vivienda y sus servicios; en México se estima que el decil mas pobre destina alrededor del
61% de su ingreso a este rubro, los dos deciles que le siguen destinan el 34% y el resto no
supera el 30% (SEDATU, 2019). Es por eso que ante movimientos en el PIB, que impactan en
los ingresos de los hogares, la demanda se ve mermada. En 2019 la demanda por vivienda

disminuyo 25% en comparacion con el 2018.

2.2.2. Condiciones laborales
Como se menciond anteriormente el ingreso familiar es un factor importante porque hay
segmentos de la poblacion que destinan mas de la mitad a gastos de vivienda y sus servicios.
Como puede verse en la Gréafica 11, la poblacion ocupada presentaba una tendencia a crecer
desde 20011 hasta 2019, pasando de 47 millones a casi 56 en esos 9 afios. Sin embargo, los
datos muestran el claro efecto de la pandemia que comenzdé a aquejar al pais a partir de 2020,

por lo que en los primeros tres trimestres del afio se perdieron alrededor de cuatro millones
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de empleos. La Organizacion Internacional del Trabajo (OIT, 2020), proyecta que para el
final del 2020 el desempleo de la Poblacién Econémicamente Activa (PEA) tendré una tasa
de 12% (el equivalente a 6 millones de personas), ademas el 44% de la poblacién se enfrenta

al riesgo de sufrir afectaciones como reduccion de horas o salarios.

Gréfica 11. Promedio anual de la poblacion ocupada en México, 2011-2020T3
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Nota: *la Encuesta no reporta los datos para el segundo trimestre del 2020 debido a que se
tuvo que detener como medida de salud por la pandemia por la COVID-19 y son datos
preliminares.

Fuente: Elaboracién propia con base en (INEGI, 2022).

En el apartado de oferta de créditos hipotecarios se mencion6 que la gran cantidad de créditos
hipotecarios otorgados por la banca comercial se utilizaron para la compra de viviendas de
tipo residencial y vivienda media. Teniendo esto en cuenta, la relacién entre la demanda por
crédito hipotecario de los bancos comerciales y el empleo puede observarse en el segmento
de mas alto valor de las viviendas donde el crecimiento de la demanda contrasta cuando el

empleo crece a tasas menores de 2% (Fundacién CIDOC-SHF, 2019).

Del total de créditos formalizados en 2019 solo el 60.3% fue para trabajadores con ingresos
inferiores a 11 mil pesos. Sin embargo, debido al salario y la rotaciéon laboral de estos
trabajadores, no son sujetos de crédito en la banca comercial y su probabilidad de

incumplimiento es superior a la de los deciles superiores (Fundacion CIDOC-SHF, 2019).
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2.2.3. Patrones de migracion y crecimiento de la poblacion
El crecimiento poblacional por nuevos nacimientos de una delimitacion geogréfica implica
que se demandara méas cantidad de bienes basicos para la subsistencia tales como educacion,
salud, vivienda, entre otros. Pero se debe prestar atencion a los grupos de la poblacion que
son potencialmente demandantes de primera vivienda, esto es los jovenes con edad entre 20
y 34 afios (NUfiez Tabales, et al., 2007).

Sin embargo, el crecimiento poblacional de un area también puede estar originado por los
patrones de migracion interna del pais; entre las causas de la migracion por los cuales la
poblacion cambio de residencia de marzo de 2015 a 2020 esta el trabajo (29%), por motivos
familiares (46%), por estudiar (7%), por la inseguridad (4%) y por otra causa (15%) (INEGI,
2020a).

Debido a que uno de los motivos de migracion interna en México sea por el trabajo, no es
dificil de imaginarse que los estados hacia los que las personas inmigran sean también los
que tienen mayor actividad econdmica, entre los que destacan el Estado de México, Jalisco,
la Ciudad de México, Baja Californiay Nuevo Leon (INEGI, 2020a). Coincidentemente estas
entidades se encuentran entre las que se esperaba que en 2020 demandasen mas vivienda
nueva, de manera que en Baja California se esperaba que la demanda para ese afio fuera de
19 mil casas, en la Ciudad de México 31 mil, en Jalisco 36 mil, en el Estado de México 37
mil y en Nuevo Leon 52 mil (SHF, 2020). Aunque claramente los movimientos de migracion
interna y el crecimiento poblacional entre las entidades de México no son los Gnicos motivos

de estos aumentos de demanda, si pueden estar relacionados de cierta manera.
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3. Marco de politicas publicas y perspectivas del sector inmobiliario en
Meéxico (2022)

La influencia en la demanda del sector inmobiliario puede resultar de las normas juridicas

que faciliten el acceso a la propiedad o subvencionando parte de los alquileres por parte de

las administraciones federal, estatal o municipal (NUfiez Tabales, et al. 2007). Por el lado de

la oferta, se puede ver influida por los convenios promovidos por las instituciones publicas,

en los cuales en conjunto con la banca privada busque dotar de mayor oferta hipotecaria

(monto del crédito, tasa de interés o financiamiento en conjunto) a los usuarios.

Los efectos en la demanda que puedan discernirse del apartado anterior pueden considerarse
transitorios debido a la incertidumbre del periodo electoral, la firma pendiente del T-MEC y
la baja de la calificacion a PEMEX, eventos que tuvieron lugar durante 2018 y el primer
trimestre del 2019, debido a que el tipo de cambio podria continuar con la depreciacion
(Fundacion CIDOC-SHF, 2019).

Por otro lado, en 2019 el INFORNAVIT firm0 con la Asociacion de Bancos de México (ABM)
un convenio que estipula que aquel trabajador que ya no cotice en el Instituto tenga la
posibilidad de usar su ahorro como enganche para un crédito hipotecario o para pago de
pasivos. De lo cual, en marzo de 2020 se dio a conocer el producto “Cuenta Infonavit +

Crédito Bancario” (BBVA , 2020c).

Como apoyo por las afectaciones que el COVID-19 pudo haber causado a los clientes de la
banca comercial, los Bancos de México (ABM) decidieron implementar una serie de medidas
y apoyos. En especifico, diferimiento de sus pagos de capital e interés por 4 y hasta 6 meses,
del que pudieron hacer uso todos aquellos acreditados que estaban al corriente en sus pagos,
de los créditos del tipo: construccion de vivienda, hipotecario, automotriz, personal, némina,
tarjeta de credito y microcrédito. La forma de otorgar el apoyo se hizo dependiendo del
proceso de implementacion que tiene cada institucion de crédito y con condiciones
particulares a cada acreditado (Fundacion CIDOC-SHF, 2019).
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Debido a los altibajos que ha mostrado el mercado inmobiliario mexicano e internacional,
como consecuencia la crisis econdmica derivada de la pandemia de COVID-19. A
continuacidn se presentan las alternativas en algunos segmentos del mercado para paliar estos

efectos.

3.1. Oficinas
Debido al distanciamiento social como medida de contencion del Covid-19 se ha generado
la penetracion del home office como el esquema de trabajo mas persistente y generalizado, lo
que ha generado cambios en la demanda de oficinas. Lo que a su vez ha generado dos
tendencias: el futuro de la densidad del espacio y la proporcion de home office, para
determinar cuanto espacio para oficinas sera requerido tras la pandemia. Ademas, con la
evolucion de la pandemia se tendra que seguir teniendo en cuenta las necesidades por
medidas de seguridad y distanciamiento social, donde quiza se requiera de mayor espacio por
empleado, es decir, una menor densidad del espacio, o bien, el teletrabajo se convierta en una
practica mas extendida y permanente, lo que puede disminuir la demanda por espacio para

oficinas.

Aunque, la disminucion de demanda por oficinas podria reducir el precio de las rentas de
estos espacios, esta disminucion podria incentivar la demanda general de oficinas. Sin
embargo, esta variacion depende de la introduccidn del teletrabajo se estima que oscile entre
-3.70 y +4.25 por ciento (INMOBILIARE, 2021).

Se preve que la demanda por oficinas de modalidad flexible a largo plazo sera positiva (86%
de los encuestados por CBRE ve estos espacios como componente clave de futuras
estrategias). Aunque para el segundo trimestre de 2020 la oferta por estos espacios se
desacelerd en 7%, en el primer trimestre de ese afio solo el 1% de estos espacios se cerro
(desde el punto de vista operativo) (INMOBILIARE, 2021). Aunado a esto, los acuerdos de
arrendamiento estan evolucionando a hacia acuerdos de asociacion, dejando de lado las

estructuras de arrendamiento tradicionales.

La consultoria CBRE (2021) espera que para el primer trimestre de 2022 se observara una

recuperacion en la demanda de oficinas, ya que su pipeline de inquilinos activos en la Ciudad
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de Meéxico indica un potencial de absorcion para los proximos 16 meses, esto representa 165

mil m2.

La demanda de los espacios de oficina dependerd de cémo evoluciona la pandemia, la
distribucion de la vacuna, el nivel de respuesta publica, etc. Asi como, de mantener el
equilibrio entre evitar exponer a la sociedad a una nueva ola de infecciones y reabrir la
economia. Por ello se esta considerando un enfoque hibrido que combina el trabajo remoto

con el trabajo en una oficina satélite.

3.2. Mercado burséatil
Los pronosticos de 2022 se ajustaron a lo que se espera principalmente en tres factores: la
evolucion de la inflacion, el rumbo de la economia y los ajustes de politica monetaria de los
bancos centrales. Ante la incertidumbre del rumbo de la pandemia por Covid-19 los bancos
centrales implementan nuevos marcos que cambian la forma en que reaccionan ante la

inflacion.

En un caso hipotético, los bancos centrales podrian tomar dos vias en respuesta a presiones
inflacionarias que pudieran estar vinculada: por un lado, podrian volver a su antigua respuesta
a la inflacién o podrian verse forzados a ser mas agresivos (en caso de que las expectativas
de inflacion se desanclen). El segundo escenario, implicaria que la inflacion se encontraria
por encima del objetivo, las tasas de interés estarian aumentando y el growth en disminucién.
Es decir, un escenario de estanflacion. El cual es desfavorable para los bonos y los

instrumentos de renta variable.

En este nuevo régimen de mercado algunos analistas prefieren la renta variable en el contexto
inflacionista, los bonos ligados a la inflacion (como diversificado res de cartera) y los

mercados privados por su diversificacion y potencial en la rentabilidad (BlackRock, 2021).

Por su parte, los fideicomisos de inversion en bienes raices (fibras) que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) tuvieron un cierre positivo en el 2021, finalizaron con un
aumento de 0.70 por ciento. Expertos afirman que el afio pasado las fibras fueron impactadas
por el entorno de alzas de interés y prevén que este escenario continuara para el 2022, ya que
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se enfrentara a retos como que el rendimiento del dividendo competira con una tasa libre de

riesgo mas elevada (Gonzélez, 2022).

Aunado a lo anterior, la alta inflacion implicara un aumento considerable de las rentas, pero
el tipo de cambio beneficiara a aquellas con contratos en dolares. EI segmento industrial se
mantendrd en ocupacion maxima y las rentas seguiran subiendo; el segmento comercial
tendra una recuperacion mas acelerada conforme se supere la crisis sanitaria y se espera una
recuperacion modesta en el segmento de oficinas. Por otro lado, el aumento de precios de los
materiales para construccion hard que las fibras no busques construir ni desarrollar, sino

adquirir mas inmuebles.

Respecto a las valuaciones en el mercado bursatil el sector industrial continGa siendo el
favorito de los inversionistas al registrar los menores descuentos sobre net asset value (NAV)
integrando altos porcentajes de ingresos dolarizados, costos de financiamiento muy
competitivos (por debajo de 6 %) y contratos de arrendamiento de largo plazo. Se debe de
resaltar que, aunque las empresas de este sector registraron los mayores dividendos yield en
los dltimos dos afios, recientemente han disminuido debido al alza en las valuaciones

presentando una rentabilidad por dividendo de alrededor de 7.2 % en promedio.

3.3. Mercado hotelero

Después del freno de actividades que afecto al sector turistico a principios de 2020, lo que
provocO una fuerte desaceleracion en este sector, de enero a septiembre de 2021 se
inauguraron 13 hoteles (mayormente en la Riviera Maya), para el final del afio se esperaba
la apertura de 8 hoteles mas. Aunado a esto para el verano de ese afio se registraron 3.4y 2.8
millones de viajeros internacionales en julio y agosto respectivamente. Provocando una
derrama economica 2.7% maés alta en julio de 2021 comparado con el mismo mes de 2019.
Con el acuerdo para la homogeneizacion de protocolos biosanitarios con Espafia en mayo de
2021, se registraron mas de 16 mil llegadas de turistas provenientes de este pais en junio y
para los dos meses siguientes aumentaron un 58.5 y 28.9 por ciento, respectivamente (CBRE,
2021a).
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De enero a septiembre de 2021 se registré una mayor actividad hotelera (16.5%) comparada
con el mismo periodo de 2019. Las ciudades principales (Ciudad de México, Monterrey y
Guadalajara) recuperaron 7.8% la ocupacion comparando ambos periodos. Es en estas
ciudades donde las cadenas hoteleras podran incrementar de manera gradual sus tarifas
comerciales, la Asociacion de Hoteles de la Ciudad de México prevé una recuperacion hacia
finales del 2022. Pero las tarifas con descuento permaneceran en los Centro de Playa (CBRE,
2021a).

Los indicadores econdémicos del primer semestre de 2021 comienzan a mostrar tendencias
favorables para el sector turistico. Es el caso de la Inversion Extranjera Directa Turistica que
alcanzd los 710.9 millones de dolares en el primer semestre de 2021, esto es 6.4 y 3.8% por
arriba de 2020 y 2019. Ademas, de que se estima que en 2021 el Producto Interno Bruto
turistico represente el 7.1% del PIB Nacional, esto representaria un incremento anual de 10.8
por ciento (CBRE, 2021a).

3.4. Infraestructura educativa
En los Criterios Generales de Politica Econdémica (SHCP, 2021) se menciona que se
continuara con la construccion de nueva infraestructura educativa a nivel superior, asi como
la rehabilitacion y el mantenimiento de la infraestructura educativa y la adquisicion de bienes

inmuebles, bienes informaticos, equipamiento y mobiliario.

Segun Claudia Sheinbaum (Jefatura de Gobierno, 2022) en sus 3 primeros afios de gobierno
se invirtieron 1.7 mil millones de pesos en 2 mil 17 planteles educativos; de los cuales 1.09
mil corresponde a estudios y proyectos, 640 mil millones se destinaron a rehabilitaciones, 7
mil millones a construcciones nuevas y 272 mil millones a cocinas. Ademas, la jefa de
gobierno prevé que para 2022 aumentaran 50% el presupuesto destinado al programa “La
Escuela es Nuestra, Mejor Escuela”, asi como un aumento al presupuesto para el programa
“Bienestar para nifias y niflo-Mi Beca para empezar” y de las cocinas que forman parte del

programa “Alimentos Escolares Calientes”.

Como puede notarse la mayoria del presupuesto se destinara a mejoras de la escuela y a
becas. Sin embargo, existen carencias histéricas en las escuelas en cuestiones de drenaje

(36%), sin abastecimiento de agua de la red publica (24%), sin bafios (10%), sin energia
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eléctrica (59%), alumnos que no tienen acceso a internet en preescolar, primaria y secundaria
(45%) y sin internet (61%) (Ramirez, 2021). Habria que analizar qué tanto del presupuesto
se puede destinar para disminuir estas carencias. Ademas, no se habla de infraestructura

nueva puede ser esta un campo de oportunidad.

Por otro lado, la distancia social ha generado nuevas tendencias educativas a nivel mundial
donde juegan un rol importante las tecnologias. Es el caso del aprovechamiento de la
tecnologia emergente. Las aulas pueden ser equipadas con servicios innovadores de
aprendizaje movil y online, por medio de los cuales se introduzcan conocimientos esenciales
de robdtica, realidad virtual y aumentada, aprendizaje movil, inteligencia artificial o
programacion. Ademas, con la tendencia a la educacion hibrida se ha acelerado la
digitalizacion y la internacionalizacion de la formacién. En este sentido, se deben de equipar
los espacios que forman parte de los procesos de aprendizaje. A esta ultima tendencia hay
que prestarle espacial atencion ya que segun expertos estara presente en los préximos afios y
en todos los &mbitos educativos.

A menara de conclusion de la seccion, el distanciamiento social provocé una evolucién en
las actividades cotidianas de las personas desde comprar una bien hasta tomar clases o
saludarnos. A dos afios del inicio de la pandemia el panorama sigue siendo incierto, para

2022 se preveé una contraccion econémica.

En primer lugar, si bien los espacios de oficinas se han reducido debido al teletrabajo, la
alternativa es la adaptacion de espacios coworking e implementar tecnologias en los espacios
gue permitan trabajar de manera simultanea con las personas que se encuentren en una
ubicacion diferente. Entonces, se esperaria que tanto las rentas como la ocupacion muestren
lateralidad o en su defecto disminuciones con base en la oferta actual y una demanda con

menos ritmo, resultado de las nuevas tendencias laborales.

Ademas, el teletrabajo ha abierto la posibilidad de realizar el trabajo desde cualquier lugar,
lo que estd favoreciendo los centros turisticos. Aunque, por un lado, las empresas
pertenecientes al sector hotelero han sido gravemente afectadas por la disminucion de la
demanda turistica de viajeros por negocios o placer, resultado de la creciente inseguridad, la

desaceleracion en el flujo de huéspedes gubernamentales y la falta de inversion en regiones
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donde se cuenta con una importante presencia. Sin embargo, el segmento turistico se esta
beneficiando de los acuerdos de salud entre paises y de la reactivacion econdémica paulatina.
Por Gltimo, aunque por parte del gobierno federal no existen intenciones explicitas de crear
nueva infraestructura educativa, la tendencia nacional e internacional del segmento es apostar

por el equipamiento tecnoldgico de las instalaciones.
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Conclusiones y recomendaciones
En conclusién, a lo largo del andlisis, se ha podido apreciar el impacto de los créditos
hipotecarios que ofrece la banca comercial. Por un lado, se tiene que la mayoria de estos
créditos son adquiridos para la compra de casas de tipo medio y de tipo residencial; por otro,
los efectos de la pandemia por SARS-COV-2 en el mercado de la construccién y en el de los

créditos hipotecarios.

En el 2022 a tres afios de la pandemia se puede notar una reactivacion econémica tanto
mundial como en la economia mexicana, aunque sigue existiendo mucha incertidumbre el
avance la vacunacion y los acuerdos sanitarios de México con otros paises permiten que el
futuro sea mas optimista. EI mercado inmobiliario en México tiene un gran atractivo de
inversion tratdndose de una base sélida con la cual compensar posibles pérdidas. No en vano
el mercado de bienes raices tiene un peso del 11.1% del PIB mexicano.

Sin embargo, la falta de planificacion no estimulo la inversion y no ayuda a la reactivacion
del sector inmobiliario, aunque los costos de financiamiento estan bajos. Se espera un
crecimiento leve producto del tratado de Libre Comercio Estados Unidos México Canadé (T-
MEC) que promueva la demanda en los subsectores vinculados al segmento de la

construccion.

Aunque en las dltimas semanas del 2021, con la continuidad de la pandemia, el sector de
bienes raices registrO movimientos positivos y nuevas tendencias inmobiliarias para 2022 en
México. Los segmentos construccion, hipotecas y vivienda presentaron mejora durante todo
el 2021 y se espera que asi continle para 2022. Lo anterior como respuesta de aumento en la
demanda por el ajuste de las tasas de interés y la facilidad de obtener créditos por parte de
las instituciones financieras. También, se espera que los niveles de venta de 2019 se alcancen
en 2022, porque la oferta superara a la demanda. Es decir, el creciente dinamismo econémico
general, le serad favorable al sector inmobiliario, debido a que su facil adaptabilidad a los

nuevos retos.
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Los ajustes por la pandemia trajeron grandes retos para los sectores hoteleros, fibras e
industriales para mantener las inversiones hechas antes de la pandemia. Ademas, con el
trabajo hibrido se estd creando una reconversion inmobiliaria en el sector oficinas. Se
recomienda prestar atencion en los fenGmenos que esta originando la pandemia, tales como
los hogares inteligentes. En los cuales las personas ya no tengan que tocar las superficies. El
que cuenten con espacios para home office cumple con las expectativas de los nuevos
demandantes de vivienda. Dichos demandantes siguen buscando adquirir propiedad en las

principales ciudades del pais.

Otra oportunidad de reactivacion lo da la baja en el precio de los insumos provocado por el
recorte de empleos en el sector. Consecuencia de estos es la paralizacion en los proyectos

para edificar, lo que hace mantener los precios de los inmuebles.

Si bien, hay una disminucion de rentas de espacios para oficinas por el trabajo remoto, la
alternativa puede estar en el fenémeno Illamado second home. En el que, muchas personas al
ser mandadas a realizar home office deciden mudarse a lugares mas paradisiacos o turisticos,
esto ha generado un incremento amplio en la demanda de zonas caribefias y del pacifico en

México.

En cuanto al segmento educativo, la tendencia es a equipar con tecnologias para que los
alumnos potencialicen su aprendizaje. Ademas, ante la incertidumbre de las actividades

presenciales, con este equipamiento estarian preparadas para clases hibridas.

El potencial que el mercado inmobiliario tiene es amplio, por ello, es indispensable estar
informados respecto a este y analizar las tendencias del sector. Segun analistas del mercado
inmobiliario y algunos especialistas se estima colocar alrededor de 8 mil millones de pesos
en este segmento en 2021 sélo en creditos. Al mismo tiempo se prevé 6.17 mil millones de

pesos en captaciones lo que vislumbra un entorno de buen movimiento para este afio 2022.
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