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Resumen: Este trabajo analiza las diversas modalidades de
produccién de vivienda en la Zona Metropolitana de la
Ciudad de México (ZMCM), enfocindose en los arreglos
resultantes de la interaccidn entre actores publicos y privados,
politicas habitacionales y formas de produccién del sector. Se
analizan los cambios en los roles del Estado, asi como del sector
inmobiliario y financiero, junto con las diferentes légicas de
produccién habitacional. Esto se realiza a través de una
revisién sistemdtica de la literatura especializada y de la
cuantificacién de la produccién de vivienda entre 2000 y 2022,
lo cual ha permitido enriquecer la discusién sobre la
financiarizacién del sector habitacional en la ZMCM. La
importancia de considerar el sector habitacional dentro de su
contexto histérico-geogréfico reside en la identificacién de los
elementos que lo estructuran, asi como en los efectos
socioterritoriales y las experiencias que de ellos se derivan.
Como conclusion, se sefalan tres modelos de produccion: el
primero, caracterizado por una fuerte participacion del Estados
el segundo, relacionado con la emergencia de los mercados
inmobiliarios de vivienda; y el tercero, que destaca por la
complejidad de las (inter)relaciones entre el Estado, los
mercados inmobiliarios y las instituciones financieras. Este
tltimo se manifiesta en nuevos arreglos institucionales y
proyectos de gran escala, tanto en las periferias como en las
zonas centrales urbanas. Los resultados contribuyen a entender
los procesos y mecanismos que han transformado la vivienda
de una necesidad basica a una mercancia y un objeto de
inversion.
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Abstract: This work analyzes the various modalities of
housing production in the Metropolitan Zone of Mexico City
(ZMCM), focusing on the arrangements resulting from the
interaction between public and private actors, housing policies,
and forms of production within the sector. Changes in the
roles of the State, as well as in the real estate and financial
sectors, are examined alongside the different logics of housing
production. This analysis is conducted through a systematic
review of the specialized literature and the quantification of
housing production from 2000 to 2022, which has enriched
the discussion about the financialization of the housing sector
in the ZMCM. The importance of considering the housing
sector within its historical-geographical context lies in
identifying the elements that structure it, as well as the socio-
territorial effects and experiences that result from these
elements. In conclusion, three production models are
identified: the first, characterized by a strong State
involvement; the second, related to the emergence of housing
real estate markets; and the third, which emphasizes the
complexity of the (inter)relationships between the State, real
estate markets, and financial institutions. The latter is
manifested in new institutional arrangements and large-scale
projects, both in the peripheries and in central urban areas.
The results contribute to understanding the processes and
mechanisms that have transformed housing from a basic need
into a commodity and an object of investment.

Keywords: housing, territorial processes, financialization,
financial real estate complex.
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Introduccién

En las tltimas dos décadas, la relacion entre la vivienda y la produccién del espacio construido ha atraido la
atencion de investigadores en los dmbitos econdémico, socioldgico y territorial, especialmente debido a su
centralidad en procesos globales, como la crisis hipotecaria de 2008 y transiciones en las que la vivienda se ha
convertido en una mercancia o en un activo financiero. Sin embargo, desde la década de 1970, diversos
estudios, como los de Lefevre (1974), Topalov (1979) y Harvey (1982), asi como trabajos relevantes en
Latinoamérica de Jaramillo (1977), Pradilla (1987) y Schteingart (1989), han puesto de manifiesto la
complejidad de los mercados inmobiliarios y su intrincada interrelacién con factores econdmicos, sociales,
politicos y territoriales. A pesar de ello, son escasas las investigaciones que realizan una revision sistematica de
la trayectoria de la Zona Metropolitana de la Ciudad de México (ZMCM), al vincular trabajos desarrollados
en periodos en los que el Estado fue el principal protagonista, posteriormente en contextos neoliberales, asi
como la reflexién y discusiéon sobre un posible modelo de financiarizaciéon. Esta falta de atencién en
sistematizar el anélisis de la literatura producida en el contexto local ha limitado la identificacién de modelos
de articulacién entre actores e instituciones que influyen en las tendencias actuales del mercado de vivienda,
lo que, a su vez, ofrece una oportunidad para profundizar en el estudio de la ZMCM vy sus dindmicas
especificas.

En este contexto, se formula la siguiente pregunta de investigacién: ¢Cudles son las dinamicas histéricas y
actuales que han configurado la produccién de vivienda en la ZMCM, y cémo se relacionan estos procesos
con las politicas publicas, el financiamiento y la produccién inmobiliaria? Esta interrogante busca
profundizar en la interrelacion de factores como la evolucién de las politicas habitacionales, el crecimiento
demogrifico y habitacional de la ZMCM, vy las repercusiones de fendémenos locales y globales, como la
mercantilizacién y financiarizacion, en el sector de la vivienda. La investigacion se lleva a cabo mediante un
analisis sistematico de la literatura especializada y un muestreo de proyectos de vivienda producidos entre
2000 y 2022. Se busca establecer una matriz de relaciones que permita comprender las influencias histéricas y
contempordneas que configuran el panorama inmobiliario actual de la ZMCM.

El objetivo central de este trabajo es proporcionar un anélisis de las relaciones entre el desarrollo de la
vivienda y las dindmicas territoriales en la ZMCM, a partir de diferentes enfoques teéricos y metodoldgicos.
Se busca, por un lado, identificar las fases y estrategias en la produccién de vivienda que han predominado, y
por otro, examinar cémo los procesos de mercantilizacién y financiarizacién han transformado el sentido
econémico y social de la vivienda. Con ello, se pretende contribuir a la discusién académica sobre la
produccién del espacio urbano, ofreciendo herramientas conceptuales y analiticas que reflejen las dindmicas
que rigen el sector habitacional en la ZMCM.

El trabajo se organiza en cuatro secciones. La primera aborda el problema y el estado del arte relacionado
con la temdtica. La segunda seccién presenta la metodologia propuesta. La tercera se centra en los modelos de
produccion de vivienda en la ZMCM, mientras que la cuarta incluye la discusién y las conclusiones.

La produccién del espacio construido y la vivienda
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La produccién del espacio construido y la vivienda son tematicas que han generado un especial interés en las
investigaciones de corte urbano, econdémico y territorial desde la década de los setenta hasta la actualidad. Sin
embargo, la complejidad del proceso y las distintas condiciones y expresiones de los mercados inmobiliarios
parecen rebasar los marcos de referencia, pues son pocos los trabajos que centran su atencién en relaciones
histérico-territoriales en la ZMCM que permiten identificar modelos de articulacién entre actores e
instituciones y, por ende, que ofrezcan elementos explicativos de las tendencias actuales de los distintos
mercados de vivienda.

Ciertamente, existen trabajos clasicos que brindan elementos clave respecto de la relevancia del mercado
inmobiliario y el espacio construido. Trabajos mds recientes, asimismo, han identificado tendencias que
permiten vislumbrar distintos procesos de produccién inmobiliaria y de vivienda a la luz de actores clave, de
expresiones territoriales, de temporalidades y de las 16gicas que las articulan.

Entre los autores cldsicos destacan Lefevre (1974), quien plantea la conformacién de un circuito
secundario de acumulacién de los sectores de la construccién e inmobiliario, que adquieren protagonismo a
partir de la caida en la tasa de ganancia del circuito primario industrial. Por su parte, Topalov (1979) describe
la urbanizacién como un proceso intrinseco al capitalismo, donde el espacio se transforma en un producto de
inversién y especulacién. Asimismo, Harvey (1982) plantea que el entorno construido se convierte en una
esfera que permite la canalizacién de recursos que soluciona temporalmente las crisis del capital a partir de lo
que denomina spatial fix, refiriéndose aqui a la solucién de la crisis a partir de la fijacién de los capitales en el
entorno construido.

En definitiva, estos autores han ejercido una influencia significativa en los estudios urbano-territoriales al
identificar elementos de transformacion en el sistema capitalista que facilitan la reproduccién de capitales a
partir del entorno construido y lo inmobiliario. Esta dinimica convierte la produccién material del espacio en
un componente central del capitalismo. A pesar de que sus trabajos se desarrollaron en el contexto de la crisis
del fordismo, su relevancia se mantiene en la actualidad, especialmente a raiz de la crisis inmobiliaria de 2008.
Esto evidencia cémo las crisis econémicas y los ciclos del capital estan directamente relacionados con la
produccién del entorno construido.

Desde Latinoamérica, obras cldsicas como la de Jaramillo (1977) abordan la teorfa de la renta desde la
perspectiva del suelo urbano, identificando las caracteristicas que influyen en la produccién de vivienda a
partir de la renta de este suclo. Por su parte, Pradilla (1987) examina la relacién entre el Estado y el capital en
la produccién de vivienda, argumentando que las politicas estatales a menudo responden a intereses
capitalistas. Finalmente, Schteingart (1989) compila una serie de trabajos realizados desde 1979, en los cuales
analiza cémo el espacio urbano es producido por diferentes actores en México y en la Zona Metropolitana de
la Ciudad de México (ZMCM).

Entre los trabajos més recientes que buscan identificar tendencias histéricas entre la produccién de
vivienda y los arreglos territoriales, destacan los desarrollados por Aalbers (2015), que plantea la

conformacién de un complejo inmobiliario-financiero (REF-COM) 2 y los de Theurillat, Rérat y Crevoisier
(2015), que desde el enfoque territorial-institucional construyen un marco de referencia sobre las etapas de
los mercados inmobiliarios.

El primer enfoque (Aalbers, 2015) aborda el desarrollo de la produccién de vivienda al analizar la
interdependencia entre los mercados nacionales de vivienda y la crisis financiera global. Alli Aalbers habla del
surgimiento de un periodo de politicas modernistas, que se desarroll6 bajo premisas keynesianas de
proteccion social desde el Estado, con un modo de regulacién fordista, seguido de un periodo de
flexibilizacién neoliberal o posfordista de liberalizacién-privatizacion de los sistemas de vivienda. Finalmente,
senala que todo lo anterior desemboca en un periodo que llama “el periodo neoliberal tardio de régimen
inmobiliario-financiero”.
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Més tarde, Aalbers (2017) destaca, por un lado, la importancia de la vivienda dentro del régimen de
acumulacién financiarizado, no solo como un objeto més del capitalismo, sino como el centro mismo de la
acumulacién. Considera que aun cuando la mayor parte de los paises tuvieron una etapa moderna diferente
en términos de temporalidad y desarrollo, las etapas neoliberal y neoliberal tardia parecen haber estado
sincronizadas en gran parte del mundo a partir de mecanismos de la economia globalizada y por procesos de
financiarizacién del sector habitacional.

Si bien la financiarizacién es un debate abierto, del cual no hay una definicién tnica, las posiciones de
autores como Krippner (2005), Epstein (2005) y el propio Aalbers (2021) coinciden en términos de la
creciente participacién de intereses financieros en la economia. Esta puede considerarse una nocién muy
general, asi como la interdependencia entre vivienda y financiamiento; no obstante, Aalbers (2021) considera
que el proceso de financiarizacién de la vivienda implica que el sector dependa unica o totalmente de las
finanzas, sino que refiere a “la creciente dominacién de los actores, mercados, practicas, mediciones y
narrativas financieras, en varias escalas, que resultan en la transformacién estructural de las economias, las
empresas y los hogares” (p. 14).

El segundo enfoque, desarrollado por Theurillat ez al., (2015), propone tres formas o fases ideales de los
mercados inmobiliarios a partir del analisis de los mecanismos de financiamiento, formas de produccién,
actores involucrados y sus contextos territoriales e institucionales. La primera etapa es la autoprovision, en
que los productores son los mismos usuarios, lo que se diferencia de la autoproduccién en términos de
considerar al productor como un actor que financia y no necesariamente como quien directamente
construye. Los autores consideran que esta ectapa se da predominantemente en contextos rurales y
periurbanos. La segunda etapa la denominan el mercado inmobiliario urbano, la cual estd basada en el valor
de cambio de los inmuebles. Y anaden que en esta aparecen actores como desarrolladores y comercializadores
que basan su rol en la produccién y circulacién de bienes inmuebles; la expresion territorial de esta etapa se da
en contextos locales y regionales. La tercera etapa la llaman de capitalismo, y la dividen en dos subetapas, la
primera llamada real y la segunda financiarizada. En la subetapa del mercado inmobiliario “real”, las ciudades
atraen capitales de instituciones financieras que buscan ingresos provenientes de rentas a largo plazo y valores
especulativos de venta, en términos generales, en los bienes inmuebles esta basada y fijada la inversién de
instituciones que busca un retorno en mediano y largo plazo. Territorialmente se expresa en grandes ciudades
y propiedades en las que invierten fondos de inversién de capitales, locales e internacionales. Y la subetapa del
capitalismo inmobiliario-financiero (“financiarizada”) presenta una mayor interrelacién entre desarrolladores
y empresas del sector financiero para el desarrollo de proyectos de gran escala que no dependen de la
comercializacién o renta, sino de légicas financieras como compra-venta de acciones. Estos procesos
convierten los bienes raices en activos financieros que pueden ser comercializados y generar capitales ficticios
por mecanismos puramente financieros.

Cabe anadir que ambos enfoques coinciden en la necesidad de generar nuevos abordajes tedricos y
metodolégicos que permitan un entendimiento del contexto que guardan los mercados inmobiliarios-
financieros, derivado de la complejidad del proceso y de la opacidad de estos. Asimismo, convergen en
identificar una mayor participacién del sector financiero en la vivienda, asi como en la aparicién de procesos
de produccién del espacio construido que son dominados por las finanzas. A pesar de que estos estudios han
evaluado la problemitica en lugares como Londres y Nueva York (Ferndndez er al., 2016; Fields, 2015),
Francia (Wijburg, 2018), los Paises Bajos (van Loon y Aalbers, 2017), Brasil (Rolnik, 2017), y en algunos
casos, en la Ciudad de México (Delgadillo, 2021), atin no existe un andlisis exhaustivo que sistematice el caso
metropolitano de la ZMCM vy que enriquezca el debate sobre la produccién de vivienda, sus modelos y
mecanismos de financiarizacion.
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Metodologia

Este trabajo contribuye a la revisién sistematica de la literatura especializada sobre la trayectoria de la ZMCM
y las diversas lineas de investigacién relacionadas con el tema de la vivienda. La revisién de estos estudios tiene
como objetivo identificar las tendencias que caracterizan los distintos modelos de produccién, articulando
fases y temporalidades a partir de la accidén publica, inmobiliaria y financiera.

Ademds, se realizé un levantamiento de una muestra ampliada mediante el cruce de diversas fuentes de
informacién, tanto publicas como privadas. Este enfoque proporciona mediciones més precisas sobre los
procesos mas recientes de produccion de vivienda, lo que enriquece la discusién sobre la financiarizaciéon de la
vivienda en México.

La estimacién de proyectos y viviendas producidas por los desarrolladores se construy6 a partir de la
superposicion geografica de tres bases de datos, revisadas en relacién con los principales desarrolladores
identificados en sus sitios web:

Catastro digital de la Ciudad de México (Gobierno de la Ciudad de México, 2023): Contiene cuentas catastrales por predio y
el dltimo afo de construccion o remodelacion. Esta base registra el 100% de los predios con cambios de construccion en la

CDMX.

Capa de conjuntos urbanos autorizados (1999-2022) (SEDUI, 2023): Generada a partir de tablas de conjuntos autorizados y
la base cartogréfica de conjuntos habitacionales publicada por la Secretarfa de Desarrollo Urbano e Infraestructura del Estado
de México (SEDUI), representando el 100% de los conjuntos urbanos autorizados en el Estado de México.

Base de vivienda nueva terminada (Softec, 2022): Registra la oferta de vivienda desarrollada entre 2001 y 2022,
georreferenciada y homologada con las bases anteriores. Se utiliz6 esta base de datos para identificar proyectos y productos
comercializados, contrastdndolos con la informacién publica de las bases previas.

A través de estas fuentes, se vincularon los datos para identificar predios con mas de una cuenta catastral,
asi como aquellos con construcciones o remodelaciones entre 2000 y 2021. Ademas, se asoci6 el numero de
viviendas y los promotores a los poligonos de localizacién de los conjuntos autorizados para generar una
estimacién del nimero de proyectos, viviendas, desarrollador y mecanismo de financiamiento.

Antecedentes de la produccién habitacional en la ZMCM

Segin COPEVI (1977), Perlé (1979) y Sénchez (2005), el periodo posrevolucionario establecié las bases del
modelo de produccién de vivienda en México, dando lugar a cuatro grandes formas o sistemas de vivienda. El
primero es la produccion privada de vivienda; el segundo, el sistema de vivienda arrendada; el tercero, el
sistema de vivienda estatal; y el cuarto, los asentamientos conocidos como “colonias proletarias”. Ademas,
durante este periodo se consolidé el uso de la vivienda como un mecanismo de control estatal sobre las clases
dominadas, que se transformaron en una especie de clientes afines al régimen politico vigente.

Durante este periodo, la mayor parte de la poblacién resolvié su requerimiento de vivienda a partir del
arrendamiento. De acuerdo con el Censo General de Poblacién de 1950, el balance de vivienda arrendada era
de 74%. En este sentido, Sanchez (2005, p. 175) considera que la demanda de vivienda fue mayor a la oferta,
lo cual fue resultado de un fuerte aumento de la poblacién que llevé al encarecimiento de los alquileres.

La vivienda en renta se modificé sustancialmente a partir de los decretos de congelacién de rentas
publicados en el Diario Oficial de la Federacion del 24 de julio de 1942 (DOF, 1942), con los que se prohibia
el aumento de las rentas de casa habitacidn, locales destinados al comercio e industria alimentaria. Estos
decretos se dieron en el marco de la Segunda Guerra Mundial y se consideraba que estarian vigentes mientras
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se estuviera en estado de guerra, pero en muchos casos se mantuvieron vigentes hasta la década de los noventa.
Esta medida beneficié a poblacion de sectores populares, no obstante, aplicaba solamente a propiedades
privadas usadas que paulatinamente caerian en el deterioro por un nulo mantenimiento. Para Carmona
(1958), todo ello llevé a una mayor atencién de la inversién a sectores de vivienda nueva y de mayor nivel de
alquiler. Esta medida abonaria indirectamente al modelo de vivienda propia, asi como a la produccién de
vivienda nueva.

Otro de los elementos centrales en el periodo posrevolucionario fue la cimentacién del sistema de vivienda
estatal, mismo que tuvo como uno de sus principales antecedentes la creacién de la Direccién General de
Pensiones Civiles en 1926 (DGPC), que seria la tinica dependencia gubernamental encargada de financiar
vivienda hasta 1947. Estd direccién se convertiria, en 1960, en el Instituto de Seguridad Social al Servicio de
los Trabajadores del Estado (ISSSTE), enfocada en atender al sector de burécratas.

A partir de 1940 se dio un crecimiento demografico de la Ciudad de México que llevaria a duplicar su
tamafio. De acuerdo con los Censos Generales de Poblacién de 1940 y 1950, la poblacién del Distrito Federal
pasé de 1,757,530 a 3,050,442 habitantes durante estos anos. Este crecimiento se daria, primero, en la actual
Ciudad de México y posteriormente en los municipios conurbados del Estado de México. De acuerdo con
Schteingart (1989, p. 127), la expansién urbana se darfa a través de fraccionamientos y colonias populares.
Los primeros, aprobados antes de su realizacion, mientras las segundas estarian conformadas via ocupaciones
irregulares de terrenos para su posterior regularizaciéon. Los fraccionamientos refieren principalmente a
urbanizaciones destinadas a la produccién de vivienda para las clases medias y altas, promovidas por
constructores privados. Las clases populares de inmigrantes, que representarian la mayoria de la poblacién,
resolverian su requerimiento habitacional a través de los asentamientos populares, referidos en 1952 por el
Banco Nacional Hipotecario Urbano y de Obras Pablicas (BNHUOP) (Citado por Sinchez, 2005) como
tugurios, jacales, vecindades, ciudades perdidas y colonias proletarias; que representarian el 53.2% de las
tipologias de vivienda en las que habitaba la poblacién en la ciudad.

Periodo sustitutivo de importaciones del Estado benefactor priista

El llamado periodo sustitutivo de importaciones del Estado benefactor priista se dio tras una mayor
participacién del Estado, por un lado, en la promocién publica directa y, por el otro lado, en el proceso de
regularizacion selectiva de ocupaciones populares. En ambos casos, el Estado ocuparia un rol central en la
promocién de vivienda, empledndola como un elemento central de control social. A partir de ello, se dio un
fuerte crecimiento habitacional, primero por la produccién popular y después por un sector privado que
atendia a clases medias y altas, junto con la participacion estatal en la promocién directa del sector.

Asi, la produccion de vivienda para la mayoria de la poblacién se dio a partir de ocupaciones irregulares de
suelo, que, de acuerdo con Duhau (1991), atendfan a clases populares que accedian al suelo a partir de la
compra a promotores ilegales o a partir de la ocupacion sin haber pagado por los terrenos. Ello marcaria la
diferencia al afrontar un proceso de regulacién en el que, quienes adquirieron el suelo a partir de alguna
operacion mercantil, considerarian una legitimidad en el proceso, mientras que, quien ocupé el suelo sin un
pago, se encontrarian en condiciones de mayor fragilidad ante procesos de regularizacién.

Duhau (1991, p. 146) considera que, entre 1950 y 1970, la participacién de las tierras ejidales y comunales
jugaron un papel muy importante, ya que las colonias proletarias eran regularizadas en funcién del
reconocimiento de una asociacién de colonos que “debian estar afiliadas al PRI”. Entre 1953 y 1966, el
Gobierno del Distrito Federal adopté una politica restrictiva respecto a la formacién de nuevas colonias
populares; condicién que se combiné con una posicién altamente permisiva de las autoridades del Estado de
México, que se reflejaria en la lotificacion irregular del ex Lago de Texcoco, en el Municipio de Ecatepec y la
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zona de Ciudad Nezahualcdyotl. El segundo elemento por destacar, de este mismo periodo sustitutivo de
importaciones, refiere a la consolidacién del sistema de vivienda estatal, el cual cobraria especial relevancia a
partir de la década de 1970. En 1963 se daria un impulso importante a la promocidn estatal de vivienda, con
la creacién del primer Programa Financiero de la Vivienda (PFV) y la creacién del Fondo de Operaciones y
Desarrollo Bancario a la Vivienda (FOVI). Ambos, financiados principalmente por recursos de fondos
privados y prestamos de organismos internacionales (Garcfa, 2016). Ademds, entre las acciones mids
representativas de este periodo, se encuentra la construccién del conjunto habitacional Nonoalco Tlatelolco,
desarrollado entre 1959 y 1964 por el Banco Nacional Hipotecario y el ISSSTE, que estaba compuesto por
12 mil departamentos, asignados a trabajadores del Estado, cuya asignacién fue dada, primero, bajo un
esquema de rentas y, posteriormente, como propiedad privada.

Asimismo, durante este periodo, se consolidaron y se crearon instituciones dedicadas a atender a diversos
sectores, asi como procesos de la produccién y el financiamiento de la vivienda. Entre ellas destacan el Banco
Nacional de Obras y Servicios Publicos (BNOSPSA, posteriormente BANOBRAS), el Fondo de Operacién
y Descuento Bancario a la Vivienda (FOVI) (como la institucién operadora del PFV), la Direccién General
de la Habitacién Popular del Departamento del Distrito Federal (DGHP-DDF) (organismo del Distrito
Federal con la funcién de claborar, cjecutar o promover programas de habitacién y vivienda popular) y el
Instituto Nacional para el Desarrollo de la Comunidad y de la Vivienda (INDECO) que, ademés de
promover y construir vivienda de interés social, tenia entre sus funciones la regeneracién de zonas de tugurios
y vivienda insalubre asi como la atencién de grupos en el medio rural (Garza y Schteingart, 1978; COPEVI,
1977).

No obstante, el impulso mas importante se daria a partir de la década de 1970 con la creacién del Fondo
Nacional de la Vivienda, creado en 1972, dedicado a captar un ahorro obligatorio del 5% del salario de los
trabajadores. Este proceso llevaria a la creacién del Fondo de Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado (FOVISSSTE), del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para
los Trabajadores (INFONAVIT), que captaba los recursos de trabajadores privados y el Fondo de Vivienda
Militar (FOVIMI, posteriormente Instituto de Seguridad Social para las Fuerzas Armadas Mexicanas-
ISSFAM) (Schteingart, 1991). Con todo ello, se generaron fondos provenientes de los ahorros de los
trabajadores asalariados, que se trasladarian a la produccién y la adquisicién de vivienda, via créditos
hipotecarios con tasas de interés de 4% anual, para el INFONAVIT, y 6% para el FOVISSSTE. Comparado
contra otras formas de crédito, otorgadas por distintos programas estatales y privados hasta ese momento, se
contarfa con una tasa preferencial. En ese sentido, Schteingart (1989, pp. 139-140) menciona que las
condiciones crediticias del mercado financiero mexicano hacfan dificil el acceso al crédito hipotecario,
presentando tasas anuales de interés de 10% al 12%.

De acuerdo con los trabajos de COPEVI (1977), Garza y Schteingart (1978) y Schteingart (1991), de
1950 a 1976, el BNOSPSA promovié alrededor de sesenta mil viviendas, de las cuales poco més de 85%
fueron en la ZMCM, particularmente, en los conjuntos urbanos Nonoalco Tlatelolco, Acueducto de
Guadalupe, Juan de Dios Bétiz, Jardin Balbuena, Popocatépet]l, Romero de Terreros y Villa Coapa. Por su
parte, el PFV y el FOVI, desde 1963 a 1976, financiaron alrededor de 170 mil viviendas, de las cuales poco
més del 61% fueron en la ZMCM, en las colonias del Parque, Unidad Modelo, Periodista, Sinatel, Zacatenco,
Romero de Terreros, Villa Olimpica y Valle de Aragén, entre otras.

Respecto a la DGHP-DDF, se produjeron, de 1947 a 1976, 47,884 viviendas,> en las denominadas
unidades habitacionales y conjuntos urbanos populares con viviendas progresivas unifamiliares. La accién de
esta institucion se dio dentro de la actual Ciudad de México, en los conjuntos Vicente Guerrero, Ejercito de
Oriente, Ejército Constitucionalista, presidente Madero, Santa Cruz Meyehualco, Barrio Santiago, Ermita
Zaragoza, Los Picos Iztacalco, San Francisco Culhuacdn, Las Trancas y Candelaria de los Patos, entre otras.
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En cuanto al INDECO, su accién estuvo en estrecho vinculo con el FOVI, promoviendo, de 1947 a 1976,
28,116 viviendas que, aun cuando buscaba atender la vivienda rural, poco mas del 60% se aplicé en la
ZMCM, principalmente, en la zona de Ciudad Nezahualc6yotl.

De cualquier manera, a partir de la creacién de los fondos solidarios, se dio un crecimiento importante al
promover poco mas de 70 mil viviendas (INFONAVIT: 51 mil unidades; FOVISSSTE: 19 mil unidades)
entre 1972 y 1980 (Schteingart, 1989, p. 313). De acuerdo con Schteingart (1991, p. 232), todo ello fue
dirigido principalmente a asalariados de entre 1 y 2 salarios minimos, con una proporcién del 75% de los
créditos otorgados en el INFONAVIT y de 60% del FOVISSSTE. De acuerdo con Garcia (2016), entre los
resultados positivos del INFONAVIT se halla la construccién de conjuntos urbanos dotados con
equipamiento y servicios necesarios, en ubicaciones buenas, respecto a las redes urbanas de comunicacién y
servicios, entre las que destacan las unidades habitacionales INFONAVIT Iztacalco, Culhuacin y El Rosario.

Periodo neoliberal del Estado promotor del mercado inmobiliario

La transicién del modelo sustitutivo de importaciones al neoliberalismo se prolongé durante un extenso
periodo, motivada por la gradual privatizacién de empresas publicas y las reformas a la estructura de
organismos estatales encargados de la promocién de vivienda —FOVISSSTE, INFONAVIT, DGHP,
INDECO y FOVI—. Estas reformas transformaron los fondos nacionales de vivienda en instituciones
centradas en el financiamiento hipotecario (Valenzuela, 2021, p. 55). Ademds, la liberalizacién del suelo
ejidal y comunal permitié su urbanizacién y comercializacién y abrié la puerta a la produccién privada de
vivienda en tierras ejidales. Esto condujo a un reencauzamiento de la estructura estatal en la conformacién de
mercados de vivienda y a una mayor participacion de sectores privados en la produccién habitacional.

El primer elemento por destacar, respecto de la transicién entre el periodo sustitutivo de importaciones y el
neoliberal, refiere al proceso de construccién juridica del espacio privado (Azuela, 1995), el cual se dio a
partir de la reforma al articulo 27 constitucional de 1992 al permitir la comercializacién del suelo ejidal. Con
ello se sentaron las bases para la legitimacién de las ocupaciones del suelo ejidal para usos privados, siendo el
ejido una reserva territorial para el negocio inmobiliario que se daria mas adelante. Si bien la ocupacién de los
ejidos habia dado notas de regularizacién selectiva en el periodo anterior, con la reforma antes mencionada se
esperaba que hubiera una fuerte ocupacién del suelo ¢jidal, no obstante, de acuerdo con Olivera (2005), la
puesta en practica de la reforma requeria de una fuerte gestién que pocos ejidatarios podian realizar. En este
sentido, el proceso de privatizacién del ejido no tuvo el efecto esperado en la década de los noventa. Sin
embargo, Connolly (2012, p. 414) refiere a un incremento importante de la participacion del ¢jido en la
urbanizacién, tanto para colonias populares como para conjuntos habitacionales.

El segundo elemento de cambio serfa la reestructura del sistema nacional de vivienda, que comenzaria a
finales de la década de 1970. De acuerdo con Puebla (2002), en 1977 desaparece la DGHP-DDF, la cual se
sustituyd por la Comisién de Desarrollo Urbano (CODEUR), que realizarfa solo un 30% de lo hecho por la
DGHP-DDF.

Por su lado, el INFONAVIT, y el PFV (operado por DGHP-DDF ¢ INDECO) pasé de tener una
promocién directa de cerca del 80%, en la primera parte de la década de los setenta, a una participacion de
promotoras privadas del 85% para finales de esta (Schteingart, 1991).

Los principales cambios institucionales comenzaron a darse a finales de la década de los ochenta e inicios
de los noventa, a partir del proceso conocido como desregulacién. Los lineamientos del Programa Nacional
de Vivienda de 1990-1994 ajustarian el papel de las instituciones publicas habitacionales hacia una politica
exclusivamente de financiamiento, permitiendo asi una mayor participacién del sector privado (Garcfa y

Puebla, 1998).
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En este sentido, Puebla (2002, p. 91-92) enumera sicte instrumentos de las propuestas del Banco Mundial,
el Fondo Monetario Internacional y el Consenso de Washington aplicados en el sexenio de Carlos Salinas de
Gortari:

1) Desarrollo del derecho a la propiedad, con la creacion de la Comisién para la Regularizacién de la
Tenencia de la Tierra (CORETT), y la modificacién del Articulo 27 constitucional.

2) Promocién del financiamiento hipotecario, mediante la reestructura de las funciones de INFONAVIT
y FOVISSSTE.

3) Racionalizacién de los subsidios, en que se adoptaron nuevos esquemas de recuperacion crediticia.

4) Suministro de infraestructuras para la urbanizacién residencial, a partir del Programa de las 100
Ciudades de la Secretaria de Desarrollo Social (SEDESOL).

5) Reglamentacién simplificada de la urbanizacién de terrenos y construccion de vivienda.

6) Organizacién y promocion de la industria de la construccion desde el otorgamiento de créditos para la
produccion de vivienda social a empresas privadas.

7) Perfeccionamiento del sistema de vivienda en el que SEDESOL seria el ¢je vertebral con la integracion
de actores privados, como constructoras y desarrolladores.

En lo que respecta al INFONAVIT, uno de los casos mas citados por diversos trabajos, se dio debido a una

estrategia que reestructurd la accién del organismo de forma sustancial, 4 para transformarlo paulatinamente
en una entidad con caracteristicas de un banco hipotecario.

La materializacién de los cambios antes mencionados y la consolidacién del modelo neoliberal de Estado,
como promotor del mercado inmobiliario, se dieron a partir de la década de los 2000 con el encausamiento
directo de la estructura estatal de vivienda hacia la construccién de un mercado de vivienda social. Esto se
produjo a partir del fomento al crédito hipotecario para los trabajadores del Estado y privados, como una
demanda cautiva y solvente al servicio de unas cuantas empresas productoras de vivienda.

Para inicios del siglo XXI, la produccién privada de vivienda, llamada “de interés social”, se convirti6 en la
linea central de la politica de vivienda en México. De acuerdo con Ziccardi y Gonzalez (2015), dicha politica
lograria un abatimiento del rezago cuantitativo de vivienda, sin embargo, no fue capaz de crear condiciones
adecuadas de habitabilidad al estar, en su mayoria, localizada en las periferias urbanas, ademds de estar mal
comunicadas y sin infraestructura y equipamientos basicos.

Las normativas locales de la actual Ciudad de México, aunque mostraron perfiles de corte progresista,
promovieron densificaciones selectivas que eventualmente se tradujeron en beneficios al sector inmobiliario
privado. El cambio sustancial vino en el afo 2000, cuando se emitié el Bando 2, que buscaba la promocién
del crecimiento poblacional en las delegaciones Cuauhtémoc, Benito Judrez, Miguel Hidalgo y Venustiano
Carranza; asi como la restriccién en el resto de la ciudad, asdndose el aprovechamiento de infraestructura y
servicios existentes y en la preservacién del suelo de conservacion (Tamayo, 2007, p. 34). Este planteamiento
lo catalogé Ward (2004, p. 475) de “ingenuo y poco prudente”, ya que, al centralizar la promocion privada en
un contorno geografico particular, se generd una fuerte especulacién y encarecimiento del suelo que
ultimadamente derivé en zonas asequibles solamente para las clases media y alta.

No obstante, los programas de vivienda social desplegados en el Distrito Federal de 2000 a 2006, fueron
representativamente mayores que en administraciones anteriores, al retomar el esquema de promocién
publica directa que permitiria el abaratamiento de los créditos y enfocar la atencién en grupos de menores
ingresos y grupos vulnerables. Estos fueron desarrollados desde el Instituto de Vivienda (INVI) de la Ciudad
de México (Puebla, 2007). Sin embargo, la accién del INVI mostré una menor fuerza en las siguientes dos
administraciones (Ebrard y Mancera), mientras la promocién privada encontré una mayor participacion.
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Estas restricciones se darfan con el encausamiento de las politicas de vivienda permisivas en los municipios

conurbados del Estado de México® con la aprobacién de los conjuntos urbanos, algunos de ellos de hasta 25
mil viviendas, que atendfan a la tendencia de los requerimientos de la politica nacional de vivienda que se
promoveria desde 1992 (Puebla, 2002).

La Secretarfa de Desarrollo Urbano e Infraestructura (SEDUI) del Estado de México reportd que entre
2000 y 2019 se autorizaron 522,532 lotes para vivienda en conjuntos urbanos, de los cuales el 82.3% se
otorgd a 9 companias, el 24% para Geo, el 17.7% a SADASI, el 13% a ARA, el 10% a Casas Beta, ¢l 8% a
URBI, el 3.7% a Hogares Unidn, el 3.1% a Homex, el 2.7% a SARE y el 1.5% a Vinte. Ante ello, se dio lo que
Delgadillo (2016) llama la promocién publica de negocios inmobiliarios, que no ha sido la excepcién en
gobiernos progresistas, los cuales, ante presiones de corte funcionalista, medio ambientalista, econémicas,
laborales, presupuestarias y financieras, han optado por fomentar las inversiones inmobiliarias al considerarlas
como una via en la generacién de recursos publicos, empleo, ciudades compactas y reocupacion de dreas
centrales.

Modelo neoliberal con expresiones financiarizadas

El modelo mis reciente, conocido como neoliberal con expresiones financiarizadas, comenz6 a manifestarse
con el fortalecimiento de la relacion entre la producciéon inmobiliaria y el sector financiero, a través de un
proceso de bursatilizacién de empresas dedicadas a la vivienda social, como Geo, ARA, URBI y Homex.
Segtin Delgadillo (2021), la primera ola de financiarizacién en México se desencadené por la apertura del
mercado inmobiliario a capitales transnacionales. A este respecto, Ortiz (2007, p. 14) sostiene que “las
politicas cambiarias, de liberalizacién comercial y de apertura de mercados a la inversion extranjera directa
favorecieron la entrada al mercado inmobiliario de capitales financieros transnacionales, componentes,
materiales e incluso proyectos habitacionales completos”. Valenzuela (2021, p. 66) anade que “las
operaciones inmobiliarias han encontrado en la bursatilizacién del capital un mecanismo efectivo para
financiar proyectos urbanos a gran escala”, lo que ha permitido grandes negocios inmobiliarios bajo una
légica predominantemente financiera. En este contexto, entre 2001 y 2012 se registr6 el periodo de mayor
produccién de vivienda en los segmentos econdémico, popular y tradicional.

Segtin estimaciones efectuadas en la presente investigacion, realizadas desde bases de datos generadas por la
consultoria Softec, fueron 600,952 unidades las comercializadas en entre 2001 y 2012. De modo que cuatro
empresas, que estuvieron listadas en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), comercializaron 358,540 viviendas
en la ZMCM (reportes anuales de GEO, HOMEX, ARA y URBI) equivalentes al 59.6% de la produccién de
estos segmentos. Con ello, es posible afirmar que se dio un ciclo de auge y caida del mercado de vivienda de
interés social, directamente asociado con las politicas nacionales y locales de vivienda. A su vez, estas cuatro
companfas habrian producido poco més del 30% del total de la vivienda en la ZMCM de 2000 a 2010.

La promocidn de vivienda popular estuvo asociada a un financiamiento de los Organismos Nacionales de
Vivienda, la cartera hipotecaria de INFONAVIT (vigente y vencida) pasé de 40 mil millones de ddlares a
cerca de 70 mil millones de d6lares entre 2000 y 2012. A la par, se dieron emisiones de bonos respaldados por
hipotecas otorgadas por los Organismos Nacionales de Vivienda. Este mecanismo comenzé en 2004, y para
2012 se habian realizado 36 emisiones por un monto de $5.9 millones de délares (Softec, 2014; Herndndez,
2021). Este proceso se reflejé en un incremento en el otorgamiento de créditos para la adquisicién de
viviendas nuevas.
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Otro de los mecanismos de financiarizacién del sector inmobiliario es el expuesto por Gasca y Castro
(2021), el cual se originé a partir de la creacién de entidades financieras en el mercado bursitil con la
finalidad de captar recursos que dinamizaran la produccién inmobiliaria. Los principales instrumentos en
México se han llamado Fideicomisos de Inversién en Bienes Raices (Fibras), Certificados de Capital de
Desarrollo (CKDs) y Certificados Bursdtiles Fiduciarios (CerPis). Estos instrumentos convierten
propiedades inmobiliarias en activos financieros mediante procesos de titulizacién, sustentados en flujos
derivados del alquiler o la venta. Los titulos de Fibras y CKDs se ofrecen a inversores institucionales
(principalmente Administradoras de Fondos para el Retiro, AFORES) o al publico en general (inicamente
en el caso de las Fibras), que recibe rendimientos atractivos respecto a otro tipo de inversién. En este sentido,
la légica de acumulacién inmobiliaria adquiere un caricter financiero sin que la produccién material del
inmueble sea el objeto central.

Cabe anadir que dichos instrumentos han promovido diversos segmentos del sector inmobiliario
(vivienda, industria, parques logisticos, centros comerciales, oficinas, hoteles), sin que necesariamente tengan
una participacién mayoritaria en el sector habitacional. Se habla aqui de inmuebles que generan cambios en
las condiciones preexistentes de la ciudad, transformando la dindmica e intereses en la produccién
inmobiliaria, al imprimir mayores cargas financieras. Como ejemplo estan los proyectos de Mitikah,
desarrollado por Fibra UNO, y Reforma 222, desarrollado por Fibra Dahnos, los cuales han abonado a los
procesos de revalorizacion y especulacién en la zona sur de Benito Judrez y en Paseo de la Reforma. A su vez,
se ha hablado de la posible creacién de fibras dedicadas a la renta de vivienda, sin que se hayan logrado
conformar hasta el momento (E/ Economista, 2022).

Otro de los instrumentos con importancia en el sector vivienda son los CKDs y CerPis, los cuales son
certificados bursatiles emitidos con la finalidad de captar capitales. Las empresas emiten certificados que son
adquiridos por inversionistas, a los que se les paga un rendimiento periédico derivado de la comercializacién
de la vivienda (u otras actividades de arrendamiento de espacios comerciales, industriales, oficinas etcétera).
Las empresas vinculadas a CKDs son BeGrand, Marnhos/MAF Capital y Artha Capital y MIRA Companies
a CerPis.

Estos instrumentos impulsan la produccién de vivienda mediante el desarrollo urbano vertical en 4reas de
alta valorizacién del capital (Delgadillo, 2021). Este fenémeno se ha originado gracias a instrumentos
financieros que facilitan el flujo de capitales locales y globales hacia la construccién de vivienda vertical
dirigida a los segmentos de mayores ingresos de la ciudad. Ademis, ha habido una transformacién o fusién de
empresas tradicionalmente dedicadas a la construccién de vivienda con fondos de capital que encuentran en
los procesos financieros una oportunidad para la reproduccién de su capital. En este contexto, destacan
grupos como Carso y Gicsa, que figuran en la BMV, asi como otras empresas con una fuerte selectividad
territorial, como City Towers en Xoco, LAR en Nuevo Polanco, Copri en Santa Fe y MIRA y GAF en Santa
Fe y Polanco (Delgadillo, 2021, p. 108).

A partir de la muestra recopilada para esta investigacion, que abarca proyectos de més de quince niveles
construidos entre 2001 y 2022, se identificé el nimero de viviendas construidas y los mecanismos de
financiamiento utilizados. Los resultados incluyen un total de 487 proyectos, que en conjunto generaron
88,220 departamentos. De estos, el 38% de los proyectos, equivalentes al 34% de las viviendas, fueron
desarrollados con fines de acumulacién mercantilizada por desarrolladores enfocados en la produccién y
comercializacién. Por otro lado, el 31% de los desarrollos, que corresponden al 35% de las viviendas, fueron
llevados a cabo por desarrolladores vinculados a fondos de inversién, los cuales operan como negocios
orientados a la mercantilizacién y la obtencién de beneficios financieros. Ademds, el 20% de los proyectos,
que representan el 27% de las viviendas, se produjeron a través de instrumentos financiarizados.
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Entre los actores empresariales que destacan se encuentran: Be Grand (CKD), con 16 proyectos y 4,920
viviendas; Gap Inmobiliaria, con 10 proyectos y 4,491 viviendas; Grupo Reside, con 3 proyectos y 3,513
viviendas y Artha Capital (CKD), con 14 proyectos y 2,192 viviendas. Otros grupos importantes
pertenecientes a companias del sector financiero, como Fibras, CKDs, o empresas cotizantes de la BMV, son
Némesis Capital, Carso, Hogares Unién, Fibra UNO, Desarrolladora del Parque, Grupo Lar, Sare, Thor
Urbana, Copri, Vive ICA, Dhanos, Frisa, HIR Casas, entre otros. De igual manera, se identifican empresas
que tienen sus principales operaciones en otro rubro econémico y se extendieron al sector inmobiliario como
Abilia (vinculada a Grupo Modelo), Gigante Grupo Inmobiliario (Supermercados) y Grupo Salinas (TV
Azteca/Elektra).

De acuerdo con las estimaciones de la produccién de departamentos desarrollados por empresas vinculadas
a fondos de inversién (Fibras, CerPis, CKDs o empresas bursatilizadas), entre 2001 y 2022 se produjeron
21,893 departamentos del segmento residencial, equivalente al 18% del total del segmento y 25,570 unidades
residencial plus, equivalentes al 49% de los departamentos de mayores precios.

Tabla 1.
Evolucién del modelo de produccion de vivienda en laZMCM

Evolucion del medelo de produccién de vivienda en la ZMCM
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Fuente: claboracién propia.
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Con todo, los modelos de produccién de vivienda en la ZMCM dan cuenta de distintas 16gicas asociadas a
intereses econdmicos y financieros, los cuales se han expresado en distintos arreglos institucionales entre
Estado, mercados inmobiliarios y sector financiero, posicionando el discurso y practicas de acumulacién
financiera en el sector. En este modelo la vivienda adquiere un rol a modo de inversién, vehiculo de ahorro o
activo financiero a partir de tener una proporcién importante de la produccién asociada a actores financieros,
tanto en segmentos populares como en los segmentos de mayores precios (Tabla 1).

Conclusiones

La produccién de vivienda en la Zona Metropolitana de la Ciudad de México (ZMCM) ha experimentado
transformaciones que se asemejan a las propuestas por Aalbers (2015), comenzando con un periodo en el que
el Estado desempenaba un papel central en la estructuracién del desarrollo, seguido por un modelo neoliberal
caracterizado por la desregulacién y una mayor participacién de actores privados. Ademas, han surgido
nuevas expresiones institucionales y territoriales en las que el sector financiero estd fuertemente vinculado al
inmobiliario.

Es fundamental destacar que en la ZMCM existen mecanismos, modalidades, plazos y condiciones
particulares. Estos elementos reflejan el papel central del Estado, primero en la produccién publica directa de
vivienda para trabajadores asalariados y en la regulacién de procesos significativos de autoproduccién. El
segundo modelo se caracteriza por la orientacién de la estructura estatal hacia la promocién privada de
vivienda econdmica, impulsada por grandes empresas bursétiles y la densificacién selectiva en las alcaldias
centrales para sectores de clase media y residencial. El tercer modelo evidencia la conexién entre mercados
inmobiliarios y financieros, centrando su interés en proyectos de gran escala, primero en vivienda social y
luego en desarrollos de usos mixtos.

A pesar de los cambios en el modelo dominante de produccién de vivienda, persisten practicas de modelos
anteriores. Por ejemplo, contintan las promociones publicas directas a través de organismos como el INVL
La existencia de mecanismos financiarizados no ha eliminado los intereses comerciales relacionados con la
producciéon material de la vivienda. El modelo financiarizado se manifiesta predominantemente en
segmentos residenciales de zonas centrales y en la zona poniente, manteniendo intereses mercantiles de
actores que reproducen capitales mediante la construccién y comercializacion de bienes “reales”.

La financiarizacién de la vivienda en la ZMCM ha generado efectos significativos que impactan tanto a la
poblacién como al acceso a la vivienda. Aunque la vivienda continta siendo una necesidad bésica, su
transformacién en mercancia y activo financiero ha llevado a priorizar el beneficio econdémico sobre el
derecho a un lugar donde habitar. Este cambio ha provocado un incremento en los precios de las viviendas,
acentuado por la especulacién, lo que dificulta el acceso para grupos de bajos ingresos, jovenes, poblaciones
vulnerables y clases medias.

Ademds, este fendmeno ha provocado procesos de desplazamiento urbano, obligando a comunidades de
bajos recursos a abandonar sus hogares debido al encarecimiento de la vivienda y alterando la composicién
social de las areas afectadas. La produccién de vivienda ha evolucionado de esquemas de autoconstruccién a
modelos dominados por grandes desarrolladores y fondos de inversién, que priorizan ganancias a corto plazo
en detrimento de la calidad de vida de las familias. Esta dependencia del mercado financiero ha incrementado
la inseguridad habitacional y precarizado las condiciones de vida.
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La financiarizacién también acentda las desigualdades sociales, generando barreras adicionales para quienes
tienen menos recursos y buscan vivienda digna. La aparicién de instrumentos financieros, como los Fibras y
CKDs, han transtormado el paisaje urbano, a menudo sin considerar su impacto social. Por ultimo, las
politicas publicas han impulsado el crecimiento del sector privado, contribuyendo a la financiarizacién y
descuidando la necesidad de regular el mercado para garantizar el acceso a vivienda asequible. En resumen, es
imperativo reflexionar criticamente sobre politicas habitacionales que prioricen el bienestar social y el
derecho a una vivienda digna.

En conclusién, serd fundamental prestar atencién a la autoproduccion de vivienda en los préximos anos,
como consecuencia de la disminucién de la oferta de vivienda masiva que anteriormente proporcionaban las
grandes desarrolladoras que han desaparecido. Asimismo, es necesario considerar el incremento de viviendas
en renta, impulsado por la adquisicién de departamentos como inversiones y la creacién de Fibras enfocados
en el arrendamiento de vivienda.
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