
Debates de Política Pública

CEP CENTRO DE ESTUDIOS PÚBLICOS
www.cepchile.cl

Número 33 / agosto 2019

Santiago Abogabir

Impacto de la construcción de
condominios sociales en altura 
en los precios y la cantidad de 
transacciones de las viviendas 
ubicadas en zonas
aledañas



Debates de Política Pública 
N° 33 / agosto 2019 

La serie Debates de Política Pública es editada en formato digital por el Centro de Estudios 
Públicos (CEP). El director y representante legal del CEP es Leonidas Montes.  

Monseñor Sótero Sanz 162, Providencia, Santiago de Chile. Fono: 2 2328 2400. 
Sitio web: www.cepchile.cl Email: escribanos@cepchile.cl. 

Cada artículo es responsabilidad de su autor y no refleja necesariamente la opinión del 
CEP. Esta institución es una fundación de derecho privado, sin fines de lucro, cuyo objetivo 
es el análisis y difusión de los valores, principios e instituciones que sirven de base a una 
sociedad libre. 

Edición gráfica: David Parra y Pedro Sepúlveda.

http://www.cepchile.cl/


Impacto de la construcción de 
condominios sociales en altura en los 
precios y la cantidad de transacciones 
de las viviendas ubicadas en zonas 
aledañas* 

Santiago Abogabir 

* El presente trabajo es un extracto de la tesis presentada por el autor para optar al grado de
Magíster en Economía de la Pontificia Universidad Católica (segundo semestre de 2018). Agradezco
a los profesores de la comisión Alejandra Traferri y Gert Wagner por su disposición y guía en el
desarrollo del trabajo. Agradezco también a Slaven Razmilic, por sus importantes consejos, y a
Salvador Ferrer, por su ayuda con las solicitudes de acceso a información. Por último, agradecer de
manera especial a Jonathan Orrego, al equipo de TOCTOC.com y a Felipe González por su tiempo
entregado, sus valiosos comentarios y el apoyo constante en este trabajo. Todos los errores y
omisiones son de mi responsabilidad.



2 / Debates de Política Pública CEP, 33, agosto 2019 

Tabla de Contenidos 

 

1. Introducción 4 
2. Literatura relacionada  5 
3. Datos 7 
4. Estadística descriptiva 8 
5. Modelo 14 
6. Estrategia empírica 16 
7. Resultados 18 

7.1. Efectos generales tras el permiso de edificación  18 
7.2.  Discusión de supuesto de identificación 20 
7.3.  Chequeos de robustez 22 

7.3.1 Grupos de controles no tratados 22 
7.3.2 Estudio de otras variables que pueden guiar los precios 24 

7.4. Efectos heterogéneos tras el permiso de edificación 25 
8.  Conclusiones 28 
Anexo 1: Discusión sobre shock exógeno 31 
Anexo 2: Preparación de datos 32 
Anexo 3 (resultados): Efectos identificando el evento como la obtención del certificado 
de recepción 33 

1. Efectos generales tras la obtención del certificado de recepción 33 
2. Efectos heterogéneos tras la obtención del certificado de recepción 35 

 
 
 

 

 

 

 

  



Santiago Abogabir: Impacto de la construcción de condominios sociales en altura en los precios… /  3 

 
  

Resumen 

En este trabajo se investiga el impacto de la construcción de condominios sociales en altura en los precios 
y la cantidad de transacciones mensuales de las viviendas ubicadas en zonas aledañas, entre los años 
2007 y 2015, usando el permiso de edificación y el certificado de recepción como fuente de variación 
exógena. Dado que las zonas donde se ubica este tipo de viviendas suelen ser diferentes al resto de la 
ciudad, explotaremos la heterogeneidad de fechas de tratamiento usando un método generalizado de 
diferencias en diferencias, conocido como estudios de eventos. Los resultados muestran de manera 
transversal que no existe un cambio en precios, mientras que sí hay una leve y transitoria caída en la 
cantidad de transacciones mensuales tras la aprobación del permiso de edificación, que es más pronun-
ciada en zonas con mayores precios y mayor calidad de las construcciones. 
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1. Introducción 

A mediados del año 2018, el Ministerio de Vivienda y Urbanismo (Minvu) dio a conocer cifras 
vinculadas al déficit habitacional, identificando éste en 393.613 viviendas a nivel nacional. Du-
rante décadas, el Minvu ha intentado disminuir dicho déficit con distintas políticas habitaciona-
les, siendo una de ellas la construcción de condominios sociales en altura (CSA).1 Si bien la po-
lítica de vivienda se tradujo en una alta concentración de CSA en áreas periféricas y deteriora-
das, cuando se ubicó en zonas de mayor valor fue frecuente encontrar oposición de los vecinos 
debido a la creencia de que los CSA harían caer los precios de sus viviendas.2 Esta investigación 
pretende indagar sobre dicha creencia, estudiando el efecto de la edificación de CSA en los 
precios y la cantidad de transacciones de las viviendas ubicadas en zonas aledañas entre los 
años 2007 y 2015, usando la fecha de aprobación del permiso de edificación y el certificado de 
recepción como fuentes de variación exógena.  

¿Qué diferencia a las viviendas sociales del resto de las viviendas? El principal contraste es 
la existencia de un subsidio condicionado a las características de las personas, que en este caso 
son condiciones de vulnerabilidad.3 Este subsidio puede generar, potencialmente, que la vi-
vienda social afecte al barrio que tiene a su alrededor a través de dos canales. Por un lado, 
diferencias entre las características de los vecinos y los beneficiarios de la vivienda social, tales 
como sus hábitos, cultura, educación y nivel socioeconómico. Por el otro lado, diferencias entre 
la calidad, tamaño y características de las construcciones existentes en el barrio y la vivienda 
social (Nguyen, 2005). Como veremos en la sección 5, el barrio es parte de la función de utilidad 
propuesta en nuestro modelo, por lo que un cambio en él puede afectar las decisiones de los 
agentes y, eventualmente, el precio de las viviendas.4 

La evidencia empírica sobre el efecto de ubicar viviendas subsidiadas en los precios de las 
viviendas aledañas muestra resultados dispares: Schwartz et al. (2006) encuentran evidencia de 
alzas de precios de las viviendas aledañas al instalarse este tipo de viviendas; Albright et al. 
(2013) muestran que no hay efectos significativos, mientras que Woo et al. (2016) encuentran 

 
 

1 Durante el trabajo, nos referiremos a los condominios sociales en altura con la sigla CSA. Los inicios de esta política 
se remontan a 1937, con la Ley de Venta por Pisos (Minvu, 2014). Los CSA son un tipo de viviendas sociales que se 
caracterizan por su tamaño, pues consisten en condominios de varios bloques de tres o cuatro pisos y muchos 
departamentos. Son entregados mediante subsidios del Estado, construidos por una empresa privada donde el 
aporte estatal puede alcanzar hasta el 95% del precio de la vivienda. 
2 Han existido un par de casos connotados, como los condominios sociales en altura de Las Condes y Peñalolén. 
3 En el caso del subsidio regido por el Decreto Supremo N° 49 de 2012 del Minvu (DS49), que predomina en los CSA, 
se entrega a mayores de 18 años que no cuenten con vivienda propia y que pertenezcan al 40% más vulnerable 
según el Registro Social de Hogares. 
4 Bajo nuestro modelo, que será explicado con más detalle en la sección 5, la decisión inmobiliaria de los agentes 
depende de tres factores: características físicas de la casa, de la localización y del barrio que la rodea. 
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evidencia de caída de precios. Sin embargo, la mayoría de los estudios coinciden en que el con-
texto en donde se construyen estas viviendas subsidiadas es determinante (Dillman et al., 2017). 

Estudiar el posible efecto de los CSA en los precios de las viviendas es relevante por sus 
repercusiones. En muchos casos, el bien raíz es uno de los principales activos de las familias, 
por lo que un cambio en el precio de la propiedad puede tener consecuencias importantes en 
algunos componentes del patrimonio del hogar. Por ejemplo, Campbell y Cocco (2007) encuen-
tran que el valor de la propiedad afecta el consumo del hogar, pero depende del grupo estu-
diado.5 En la misma línea, Berger et al. (2017) desarrollan un modelo teórico y luego comprue-
ban empíricamente que cambios en el precio de las viviendas sí afectan el consumo, lo que 
depende de la edad del grupo estudiado, su nivel de endeudamiento, si son o no dueños de la 
vivienda, su salud, entre otros factores.6 

Esta investigación aporta a la literatura económica urbana y de política habitacional en cua-
tro aspectos. Primero, al entregar evidencia empírica que estudia los efectos externos de cons-
trucción de CSA en la ciudad de Santiago. Segundo, al elegir una estrategia empírica de estudio 
de eventos que permite resolver algunos problemas metodológicos de las estrategias empíricas 
comúnmente usadas, como la caracterización de tratados y controles, y la endogeneidad (más 
detalle en sección 2). Tercero, al evaluar efectos heterogéneos según las características de los 
barrios y de los proyectos. Por último, al proveer información para la formulación de políticas 
públicas habitacionales que buscan disminuir el déficit habitacional y la segregación residencial.  

El resto del trabajo está organizado de la siguiente manera: en la sección 2 se realiza una revisión 
de literatura que permitirá adentrarnos en el tema; en la sección 3 se presentan los datos a utilizar 
en esta investigación; en la sección 4 se describen los datos presentados anteriormente; en la sec-
ción 5 se desarrolla un modelo simple para entender el comportamiento de los hogares; en la sec-
ción 6 se muestra y explica la estrategia empírica; en la sección 7 se exponen y discuten los resulta-
dos obtenidos, y, finalmente, en la sección 8 se presentan las conclusiones del trabajo. 

2. Literatura relacionada 

Para entender los posibles efectos de un CSA en los precios de las viviendas aledañas es 
necesario saber, en primer lugar, qué determina el precio de un bien cualquiera. Lancaster 
(1966) postula que no son los bienes en sí mismos la fuente de utilidad, sino que sus propieda-

 
 

5 Mientras las personas mayores que son dueñas de su vivienda experimentan el mayor efecto, este cambio para 
los jóvenes que arriendan su vivienda es bastante menor. 
6 Es importante mencionar que esta literatura que relaciona cambios en el precio de las viviendas con cambios en 
el consumo, conocida como “housing wealth effect”, está lejos de tener una respuesta única. Dependiendo de los 
datos y la estrategia empírica usados, los resultados son variados. 
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des o características. Siguiendo esa línea, Rosen (1974) desarrolla un modelo en el que los bie-
nes tienen I características, que determinan su precio a través de una función no especificada: 
𝑝𝑝(𝑧𝑧) = 𝑝𝑝(𝑧𝑧1, 𝑧𝑧2, … , 𝑧𝑧𝐼𝐼). Los modelos hedónicos, que buscan valorar bienes usando sus caracte-
rísticas, usan esta base teórica.  

Los modelos hedónicos que valoran viviendas generalmente subdividen los factores explica-
tivos en tres categorías. Una para representar las características propias de cada vivienda, otra 
para caracterizar su localización y, finalmente, una que incluye los rasgos y construcciones del 
barrio y que potencialmente pueden incidir en los precios de las viviendas.  

Los temas estudiados respecto a externalidades del barrio son muy diversos. La contamina-
ción ambiental (Riddker y Henning, 1967), la regulación de los terrenos (Malpezzi, 1996), la ins-
talación de vertederos (Hite et al., 2001) o de turbinas eólicas (Droes y Koster, 2016) y la edifi-
cación de viviendas subsidiadas para personas de menores ingresos son algunos de los tópicos 
abordados. 

Respecto a las viviendas subsidiadas, es importante saber qué las diferencias de otras vivien-
das. Según Freeman y Botein (2002), lo que distingue a una vivienda subsidiada de otra cual-
quiera es que el nuevo dueño no sería capaz de obtenerla sin contar con el beneficio recibido.7 
Ello puede generar dos factores que pueden afectar los precios de las viviendas aledañas. Pri-
mero, que las características de los nuevos vecinos sean diferentes a las características de los 
antiguos residentes y ello puede, eventualmente, provocar problemas de convivencia entre los 
vecinos (Freeman y Botein, 2002) o cambios en el nivel socioeconómico del barrio. Y segundo, 
que las nuevas viviendas subsidiadas sean de características diferentes a las existentes en el 
barrio. El trabajo realizado por Nguyen (2005) da cuenta de que cuando la calidad, diseño y 
mantención de los inmuebles subsidiados son menores que los del vecindario es más probable 
encontrar efectos negativos. 

La literatura que estudia los efectos de viviendas subsidiadas en los precios de las viviendas 
aledañas presenta resultados diversos. Schwartz et al. (2006) estudian estos efectos en Nueva 
York (EE.UU.) entre los años 1987 y 2000, encontrando aumentos de precios en las viviendas 
cercanas, los cuales dependen positivamente de la cercanía de la vivienda social. Deng (2011) 
evalúa la construcción de 51 proyectos subsidiados en Santa Clara (EE.UU.) y descubre leves 
efectos heterogéneos, dependiendo de si la entidad desarrolladora tiene o no fines de lucro. 
Woo et al. (2016) estudian el impacto en los precios de las propiedades al instalar 75 proyectos 
sociales en Charlotte (EE.UU.) y 123 en Cleveland (EE.UU.), entre los años 1996 y 2007. Los re-
sultados indican que en Charlotte hay efectos negativos en precios, mientras que en Cleveland 
éstos son positivos.  

 
 

7 En este caso, es un subsidio estatal condicionado a las características de vulnerabilidad de las personas, pero 
también puede provenir de otro tipo de instituciones. 
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Los trabajos mencionados tienen aspectos en común. Primero, utilizan un modelo hedónico 
para valorar viviendas y ello lo combinan con una estrategia empírica de diferencias en diferen-
cias. Segundo, eligen los grupos de tratados y controles, creando dos radios de influencia alre-
dedor del proyecto a estudiar, generalmente de 600 y 1200 metros. El primero se asume como 
grupo de control y el segundo menos el primero, como grupo de tratados.  

Esta forma de abordar la investigación tiene ciertos problemas. En primer lugar, si bien existe 
un marco teórico que nos dice que el precio de una vivienda depende de sus características, no 
hay certeza de cuáles son las variables relevantes a incluir (Chin y Chau, 2003; Xiao, 2017). Luego 
habrá sesgo en la estimación si omitimos variables relevantes que correlacionen con las ya in-
corporadas, lo que es un inconveniente relevante si se quiere utilizar el estimador individual de 
precio. Además, por la forma de caracterizar tratados y controles, es posible que exista sesgo 
de selección debido a que las autoridades no suelen propiciar el desarrollo de viviendas sociales 
en lugares aleatorios, sino que en zonas en que esto sea económicamente viable. Como en sus 
grupos de control nunca se instala una vivienda social, surgen dudas acerca de qué tan compa-
rables son sus grupos de tratados y controles.  

En ese sentido, este trabajo contribuye a la literatura al elegir una estrategia generalizada 
de diferencias en diferencias conocida como estudio de eventos, la que nos permite solucionar 
los problemas metodológicos mencionados.8 Esta estrategia nos garantiza un mejor contrafac-
tual, pues compararemos resultados de áreas que ya cuentan con un CSA con otras donde to-
davía no ocurre ello, pero en un futuro ocurrirá, aprovechando la heterogeneidad en las fechas 
de tratamiento. Además, analizaremos en forma paralela cambios en variables que pueden es-
tar guiando los resultados de precios, lo que soluciona el problema de la endogeneidad. Un 
segundo aporte de este trabajo es proveer antecedentes sobre la ciudad de Santiago, donde 
actualmente existe muy poca evidencia empírica. Dado que el contexto donde se construyen las 
viviendas subsidiadas es muy importante, los resultados pueden aportar valiosa información 
para el diseño de políticas públicas habitacionales. Finalmente, el tercer aporte será evaluar 
efectos diferenciados, distinguiendo según las características del barrio y de los proyectos.   

3. Datos 

La base de datos se construye con información de múltiples fuentes.9 La primera son los 
conservadores de bienes raíces de Chile (CBR), que registran todas las transacciones de inmue-
bles del país. En estos datos encontramos la fecha de transacción, la comuna, monto en UF y 

 
 

8 La gran diferencia entre la estrategia de diferencias en diferencias y estudio de eventos es que esta última permite 
que los grupos sean tratados en distintos momentos. 
9 Su recopilación fue posible gracias a TOCTOC.com, una empresa dedicada al rubro inmobiliario, la que ha realizado 
este trabajo desde el año 2007 en adelante. 
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dirección. Con esta última, podemos obtener distintos atributos de las propiedades, gracias a 
nuestra segunda fuente de datos, el Servicio de Impuestos Internos (SII). El SII realiza avalúos 
fiscales periódicamente y para ello tiene información de ciertos atributos de las viviendas, tales 
como año de construcción (proxy de antigüedad), material de la vivienda, índice de calidad, 
metros cuadrados construidos y del terreno.  

Si bien estas instituciones (SII y CBR) cuentan con todas las transacciones del país, esta in-
vestigación incluye exclusivamente transacciones en la Región Metropolitana, donde el com-
prador es un privado, independientemente de si el vendedor es una inmobiliaria u otro privado. 
Esto representa una submuestra del total de transacciones, pero son relevantes para medir 
cambios de valor en propiedades. Finalmente, la disponibilidad de datos existe desde el año 
2007, por lo que nuestro estudio deberá obligatoriamente tomar en cuenta aquello.  

La tercera fuente de datos es el catastro de condominios sociales en altura hecho el año 2015 
por el Gobierno de Chile, que abarca el período entre 1936 y 2015. La información cuenta con 
el detalle de la dirección, año del permiso de edificación, año del certificado de recepción, nú-
mero de departamentos, metros cuadrados, entre otros, de todos los CSA. El detalle del día y 
mes de los permisos de edificación y los certificados de recepción fue solicitado al Minvu a tra-
vés de la Ley de Transparencia. 

Con los datos disponibles, se procedió a georreferenciar las viviendas aledañas para calcular 
las distancias hacia distintos centros de trabajo y estaciones de metro. Ello permitirá caracteri-
zar las viviendas, obtener información relevante de ellas y usarla para futuros chequeos de ro-
bustez. 

4. Estadística descriptiva 

Nuestra base de datos del catastro de CSA cuenta con 1.632 conjuntos a lo largo del país y 
con 700 en la Región Metropolitana (RM). Ahora bien, un CSA es un tipo de vivienda social 
específica que se caracteriza por su gran volumen, pues es capaz de albergar muchos depar-
tamentos y familias en una sola área. Es importante notar que existen más propiedades sub-
sidiadas en el país, generalmente de menor tamaño, las cuales no se consideran en este tra-
bajo. 

Debido a que no contamos con datos de transacciones anteriores a 2007, debemos estudiar 
una muestra seleccionada de condominios. Para el análisis que utiliza la fecha del permiso eva-
luaremos 39 CSA, mientras que al usar la fecha del certificado de recepción el número será 49.10  

 
 

10 Esto ocurre porque debemos asegurarnos de que el permiso de edificación o certificado de recepción sea 
otorgado después de enero del 2007. El número real es de 40 y 50, pero no se pudieron georreferenciar las 
transacciones de una zona, por lo que ésta fue removida. 
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Estos CSA a analizar tienen una importante dispersión geográfica, que podemos apreciar en 
la Figura 1. En su mayoría están ubicados en la zona periférica de Santiago, donde el precio del 
suelo es más compatible con los rangos de subsidio que contempla la política habitacional. En 
la Tabla 1 observamos que la mayor participación la tienen las comunas Estación Central, La 
Florida y Renca, con 5 proyectos. 

 
 

Figura 1: Distribución de CSA en Santiago 

 
 

Nota: en la figura se observan 49 CSA con recepción municipal posterior a 2007. 
Fuente: elaboración del autor en base al catastro nacional de CSA. 
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Tabla 1: Distribución de los CSA con recepción municipal posterior a 2007 en Santiago 

 
Fuente: elaboración del autor en base al catastro nacional de CSA. 

 
Para poder caracterizar las transacciones y estimar algún impacto en las áreas, creamos ra-

dios de 600 y 900 metros alrededor de cada CSA.11 Estos radios de influencia deben ser reduci-
dos para poder captar el efecto del CSA y lo suficientemente grandes como para tener observa-
ciones en todas las unidades temporales. 

Respecto a nuestros datos sobre transacciones, para que la estimación no esté guiada por la 
presencia de datos mal medidos, se elimina el 1% de cada extremo para las variables Precio y 
Metros Construidos. Tras esta operación, dentro del buffer de 900 metros alrededor de los CSA, 
entre 2007 y 2018 se realizaron 23.907 transacciones de viviendas nuevas y usadas.12 En la Tabla 
2 vemos que el promedio de las viviendas tiene 61,4 metros cuadrados construidos, 41,6% de 
las transacciones son departamentos, el precio promedio es de 1.594 unidades de fomento (UF) 
y que la antigüedad promedio de cada vivienda es de 22,2 años.13 

 
 

 
11 Estudios sobre viviendas sociales han usado radios de 300 y 600 metros para sus grupos de control, siendo esta 
última medida la más empleada. No obstante, estos trabajos ocupan como grupo de control las viviendas justo 
afuera de este radio. Como es posible que el impacto de un condominio social alcance más de 600 metros, usaremos 
radios de influencia de 600 y 900 metros. 
12 Con el término de “nueva” nos referimos a cuando ocurre la primera transacción de una determinada vivienda. 
13 El hecho de trabajar con UF nos evita tener que ajustar precios por inflación mes a mes. 
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Tabla 2: Estadística descriptiva de las transacciones analizadas 

  
 
En la Figura 2, que muestra los precios año a año, se observa una trayectoria relativamente 

estable hasta el año 2013 y luego un alza importante para los dos anillos en torno a los distintos 
CSA. Al analizar los precios en relación con los eventos de interés, la Figura 3 muestra que no 
hay un cambio de tendencia inmediatamente después de aprobado el permiso de edificación, 
aunque llama la atención que al cuarto o quinto mes se observa un alza de precios. Respecto al 
certificado de recepción, la Figura 4 muestra bastante volatilidad y no es posible observar un 
cambio de tendencia a simple vista. 

 

Figura 2: Precios anuales promedio por anillo (600 y 900 metros) 
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Figura 3: Evolución de los precios promedio en torno a la aprobación del permiso de edificación (anillos 
de 600 y 900 metros) 

  

Figura 4: Evolución de los precios promedio en torno a la obtención del certificado de recepción (anillos 
de 600 y 900 metros) 

  
 
En cuanto a la cantidad de transacciones mensuales, en la Figura 5 podemos ver que los 

grupos evolucionan de manera similar a lo largo de los años y se mantienen en un nivel estable, 
salvo en 2016, cuando ocurre un fuerte crecimiento en las transacciones, asociado a cambios 
tributarios en el sector inmobiliario y que incentivaron adelantar las transacciones. Al analizar 
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respecto a los eventos de interés, en la Figura 6 vemos que tras la obtención del permiso de 
edificación hay una disminución de la volatilidad en cada una de las áreas acompañado de una 
leve disminución en sus transacciones mensuales. Por otro lado, la Figura 7 muestra que previo 
al certificado de recepción hay un leve aumento en las dos zonas y tras la recepción hay un 
aumento en la volatilidad sin una tendencia clara. 

Figura 5: Número de transacciones anuales (anillos de 600 y 900 metros) 

  

Figura 6: Número de transacciones en torno a la aprobación del permiso de edificación (anillos de 600 y 
900 metros) 
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Figura 7: Número de transacciones en torno a la obtención del certificado de recepción (anillos de 600 
y 900 metros) 

 

5. Modelo 

En esta sección, se presenta un modelo sencillo que refleja cómo los hogares toman sus de-
cisiones respecto a la vivienda. Siguiendo la base de los modelos hedónicos (Ottensmanna 2007 
y Vicuña 2017), los hogares buscan maximizar su utilidad en base a 3 factores: las características 
de la vivienda, de la localización y del barrio,14 lo que se expresa en la siguiente fórmula: 

 
𝑈𝑈𝐻𝐻(𝑍𝑍, 𝐿𝐿,𝐵𝐵) 

 
Donde 𝑍𝑍 representa al vector de las características de la vivienda, tales como número de 

dormitorios, baños, etc. El parámetro 𝐿𝐿 representa características de la localización, lo que está 
asociado a distancias hacia centros de trabajo, redes de metro, etc. Finalmente, 𝐵𝐵 representa 
las características del barrio, como la seguridad, la calidad del aire, la convivencia entre vecinos, 
la calidad de las construcciones aledañas, entre otros. 

La restricción presupuestaria que enfrentan los hogares está dada por estos mismos elemen-
tos y su ingreso. Por simplicidad lo expresaremos en forma aditiva: 

 

𝑌𝑌𝐻𝐻 = ϕ(𝑍𝑍) + �𝑇𝑇ℎ𝑟𝑟𝑟𝑟

ℎ∈𝐻𝐻

+ η(𝐵𝐵) 

 
 

14 Cuando hablamos de utilidad, nos referimos exclusivamente a la asociada a su decisión de vivienda, suponiendo 
que esta decisión es separable del resto. 
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Los hogares tienen un ingreso total de 𝑌𝑌𝐻𝐻15 que gastarán para satisfacer tres aspectos de su 
función de utilidad. Primero, una vivienda acorde a sus preferencias, lo que denotamos como 
ϕ(Z), donde Z = (z1, z2, … , zI). Segundo, una localización que considere los costos de transporte 
a colegios, zonas de trabajo, redes de metro, etc. Siguiendo a Vicuña (2017), lo denotamos como 
el costo de transporte de cada integrante h del hogar H, desde su localización r hasta su destino 
s (Thrs). Y tercero, obtener un barrio que se acomode a sus preferencias de seguridad, nivel 
educativo o ingresos de los vecinos, calidad de las viviendas aledañas, entre otros, lo que deno-
taremos como η(B). Luego, el problema a resolver de cada hogar es el siguiente: 

 
 𝑚𝑚á𝑥𝑥 UH(Z, L, B) 
 
Sujeto a: YH = ϕ(Z) +∑ h ∈ H Thrs + η(B) 
 
 zi ≥ 0, Thrs ≥ 0 ∀h, i, r, s 
 
Es importante mencionar que, bajo este modelo, suponemos que la instalación de un CSA no 

afecta las características propias de una vivienda 𝑍𝑍 ni la utilidad de su localización 𝐿𝐿. Supondre-
mos que un CSA sólo puede afectar, de manera potencial, la valoración o utilidad que se tiene 
del barrio que rodea a las viviendas 𝐵𝐵.  

La forma en que un CSA afecta al barrio dependerá de 3 factores.16 En primer lugar, el im-
pacto que puede provocar un CSA en el barrio está dado por su ubicación (intuitivamente, el 
contexto), que denotaremos como una constante µ. En segundo lugar, está la diferencia entre 
las características de los nuevos vecinos θ con las características de los antiguos residentes (θ).17 
Esto puede afectar la convivencia entre vecinos y el nivel socioeconómico del barrio. Y en tercer 
lugar, la diferencia en la calidad, diseño y mantención del CSA (ω) comparado con el barrio que 
lo rodea (ω). Esto puede tener consecuencias en la calidad de las construcciones adyacentes. 

Supondremos que no son estos aspectos en valor absoluto los que son relevantes, sino su 
comparación con el entorno. A modo de síntesis, los resultados dependen de lo siguiente: 

 
(i) µ 
(ii) θ − θ = Θ ≶ 0 
(iii) ω−ω = Ω ≶ 0 

 
Complementando lo anterior, si, por ejemplo, las características de empleo o ingresos de los 

nuevos vecinos son superiores a las de los antiguos residentes (Θ ≥ 0), el barrio tendrá una 
 

 
15 El término ingreso es una simplificación de algo más complejo. Los hogares pueden contar con flujos de ingresos, he-
rencias, riqueza acumulada, entre otros. No obstante, el diferenciar por estas fuentes no aporta información a nuestro 
modelo explicativo. 
16 Si bien el efecto que puede provocar una vivienda social en el barrio dependerá de muchos factores, por simplicidad 
nos referiremos a 3 aspectos que son mencionados de manera reiterada por la literatura. 
17 Esto incluye muchos factores, como hábitos, cultura, nivel socioeconómico (nivel de ingresos, educación, empleo, etc.). 
No obstante, por simplicidad nos referiremos en mayor medida al aspecto socioeconómico. 
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mejora en sus características socioeconómicas. Lo mismo ocurre si la calidad de construcción 
del CSA es superior a las construcciones adyacentes (Ω ≥ 0). En caso de que los efectos sean 
contrapuestos, es posible que ellos se anulen o aminoren. En ese sentido, el estándar y la man-
tención del proyecto juegan un papel clave, pues permiten compensar las eventuales diferen-
cias entre vecinos. Bajo la lupa de este modelo, podemos comprender de mejor manera los 
cambios encontrados en la sección de resultados. 

6. Estrategia empírica 

La mayor preocupación para poder estimar el efecto causal de construir un CSA es la selec-
ción, puesto que las áreas donde se edifican CSA pueden ser sistemáticamente diferentes a las 
áreas donde ello no ocurre; por lo que ambos no serían comparables.  

Para enfrentar esto aprovecharemos la diversidad de fechas en que se desarrollaron los CSA 
usando una metodología de estudio de eventos. Esta metodología, que es posible de utilizar 
cuando las unidades son tratadas en distintos momentos, nos permite comparar resultados de 
unidades tratadas con unidades que aún no han sido tratadas, pero que en el futuro lo serán, 
siendo necesario para su correcta aplicación, el que los agentes no anticipen que serán tratados 
en el futuro. Intuitivamente, esto nos ayuda a examinar qué ocurre en la cercanía del evento 
estudiado después de controlar por otras variables.  

Muchos trabajos han utilizado esta metodología y, a pesar de estudiar temas totalmente 
diferentes, comparten el hecho de explotar la heterogeneidad de fechas de tratamiento para 
crear un correcto grupo de control. Por ejemplo, McCrary (2007) estudia el impacto de cuotas 
de contratación de la policía de Estados Unidos en distintas variables, como tasas de delitos y 
arrestos. Dichas cuotas, impuestas por algunas cortes de justicia desde 1969 y aplicadas a múl-
tiples departamentos de policía en distintos momentos, buscaban que dichos departamentos 
no discriminaran a personas de origen afroamericano al momento de la contratación. Para sor-
tear la selección, en el sentido de que los departamentos tratados son diferentes a los no tra-
tados, el autor utiliza una estrategia de estudio de eventos que aprovecha la heterogeneidad 
de fechas en que a estos departamentos se les impusieron las cuotas de contratación. Por su 
parte, Schönholzer y Zhang (2017) evalúan cambios en el valor de los bienes públicos provisio-
nados por el Estado tras las anexiones de municipalidades, que ocurrieron entre 1988 y 2013. 
Al igual que el trabajo anterior, para evitar usar de grupo de control zonas no tratadas, que 
pueden ser sistemáticamente distintas, utiliza una metodología de estudio de eventos aprove-
chando la heterogeneidad de fechas en que estas anexiones ocurrieron.  

Para la estimación del estudio de eventos, en este trabajo usaremos el área asociada a cada 
CSA como unidad de seguimiento (ver detalle en anexo 2). La variable dependiente será el lo-
garitmo del precio por metro cuadrado y la cantidad de transacciones mensuales, lo que nos 
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permitirá complementar el estudio de precios.18 Para aislar el efecto de los CSA, debemos con-
trolar por características de cada área que puedan afectar los precios y la cantidad de transac-
ciones mensuales. Para ello utilizamos efectos fijos por área,19 representados por la variable αj, 
la cual es distinta para cada área y permanece constante en el tiempo. Ésta incluye caracterís-
ticas propias de cada área, como acceso a bienes públicos, costos de transporte, entre otros. 
Junto a ello incluimos efectos fijos temporales, representados por la variable γt, que son idén-
ticos para todas las áreas y cambian en el tiempo. Esto permite capturar cambios que ocurren 
a través del tiempo, pero que afectan a las áreas de igual manera (como una caída generalizada 
de precios inmobiliarios en un determinado año). 

Tabla 3: Heterogeneidad de áreas dentro de las comunas  

 
 
Para la variable de tratamiento se incluye la dummy Post que toma valor 1 si el CSA obtuvo 

ya su permiso de edificación (o certificado de recepción) y 0 en caso contrario. En palabras 
simples, representa el cambio que ocurre justo con posterioridad al tratamiento, después de 
controlar con efectos fijos por área y temporales. Luego, la ecuación a estimar será: 

 
yjt = αj + γt + β ∗ Post + ϵjt  (1) 
 
Hay dos aspectos que son relevantes de la estimación. Primero, dado que se realiza un se-

guimiento a nivel de áreas, para tener errores estándar robustos estimaremos agrupando los 

 
 

18 Al usar el precio por metro cuadrado evitamos que los resultados estén guiados por cambios en el tamaño de las 
viviendas vendidas. Este dato lo agruparemos en trimestres, dado que en ciertas áreas no hay transacciones en 
ciertos meses. La variable relacionada a las transacciones está en niveles y no en logaritmos, para poder mantener 
los ceros en la estimación. 
19 Una manera alternativa sería tener efectos fijos por comuna. No obstante, ello no sería del todo correcto, puesto 
que dentro de una misma comuna hay bastante heterogeneidad que se debe considerar en la estimación. En la 
Tabla 3 podemos ver un simple ejercicio de aquello. 
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errores a este nivel. Y segundo, el tiempo a estudiar previo y posterior al evento debe ser per-
tinente a lo que tarda en venderse una vivienda en el mercado, lo que permite evidenciar una 
eventual reducción de precios. Para la estimación consideraremos 36 meses (incluye 18 meses 
con antelación al evento y 18 meses con posterioridad al evento), debido a que la vivienda 
puede tardar en venderse y que se evidencie la reducción de precios. En resultados no reporta-
dos, se estimaron efectos de mayor plazo y los resultados no dependen de ello. 

El impacto de los CSA en las distintas especificaciones y radios de influencia lo mide el efecto 
de la variable Post, que representa un cambio de tendencia posterior a la fecha del tratamiento. 
Más adelante, para poder hablar de supuestos de identificación, usaremos una variable de tra-
tamiento distinta y que diferencia por períodos, lo que nos permitirá estimar impactos del tra-
tamiento a lo largo del tiempo, con lo que estudiaremos si existen o no tendencias previas.  

Una pregunta importante es determinar cuál fecha analizar, o, en otras palabras, cuándo los 
distintos agentes se dan cuenta de que en un futuro se instalará un CSA y por tanto pueden 
cambiar su comportamiento. Ante ello surgen 2 posibilidades: permiso de edificación y certifi-
cado de recepción. Puesto que no hay certeza de la respuesta a esta pregunta, estimaremos 
cambios alrededor de ambas fechas (ver más detalles en el anexo 3). 

Finalmente, estimaremos la regresión anterior con interacciones específicas. Esto pretende 
evaluar efectos heterogéneos según características de las áreas y según ciertas características 
de los CSA, como altura de los bloques y tipo de subsidio recibido. 

7. Resultados 

Esta sección muestra los efectos estimados tras la obtención del permiso de edificación a 
través de la variable Post de la ecuación 1. Para los fines de espacio, los efectos tras la emisión 
del certificado de recepción se encuentran en el anexo 3. Se presentan dos especificaciones 
diferentes aplicadas a los radios de 600 y 900 metros: el modelo 1 incluye efectos fijos por área-
año, mientras que el modelo 2 incluye efectos fijos por área-año-semestre. La inclusión de efec-
tos temporales por semestre tiene sentido económico, porque estamos permitiendo que dentro 
de un mismo año exista cierta estacionalidad.  

7.1. Efectos generales tras el permiso de edificación 

Tomando la fecha del permiso de edificación como fuente de variación exógena, el número 
de CSA que recibieron dicho permiso entre 2007 y 2015 es de 39. Los resultados de la estimación 
los podemos ver en la Tabla 4. En ella se aprecia que, al estudiar precios, la variable Post del 
modelo 1 no es estadísticamente significativa. A su vez, respecto al número de transacciones 
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mensuales, la variable Post es estadísticamente significativa al 90% en el modelo 2 y para un 
radio de 600 metros, reflejando una caída de -0,69 en la cantidad de transacciones mensuales.20 

Tabla 4: Resultados tras la aprobación del permiso de edificación de los CSA 

 
 
Para profundizar en estos resultados, analizamos su duración y magnitud. Para abordar el 

primer punto, dividimos el período posterior al permiso (18 meses) en dos lapsos de nueve 
meses. En resultados no reportados vemos que la baja en el número de transacciones es más 
pronunciada en el período inmediatamente después del permiso y luego se desvanece, por lo 
que el efecto es transitorio. Respecto a su magnitud, si bien el efecto es significativo al 90%, al 
comparar la caída de -0,69 con el promedio de transacciones y la desviación estándar en el año 
2007 (inicio de nuestra muestra), se puede notar que el efecto es pequeño, pues representa el 
8,2% de la media y el 7,3% de la desviación estándar.  

Una duda razonable de este resultado es que, dado que coincide con el proceso de construc-
ción,21 es posible que estemos capturando los efectos de una construcción cualquiera y no ne-
cesariamente del CSA en cuestión. Para evaluar aquella hipótesis, tomamos todos los permisos 
de edificación de la ciudad de Santiago entre los años 2007 y 2015 con proyectos similares a la 
tipología de los CSA.22 Para asegurar dicha similitud, nos limitamos a las mismas comunas donde 
se edificaron los CSA analizados y a la construcción de edificios de cinco pisos o menos de tipo 
habitacional o mixto. Los resultados de la Tabla 5 muestran que ningún efecto es estadística-
mente significativo. En otras palabras, no hay evidencia de efectos de la construcción en precios 
y número de transacciones en las áreas circundantes. Por lo mismo, la leve y transitoria reduc-
ción del número de transacciones mensuales encontrado anteriormente en la cantidad de 
transacciones mensuales estaría acotada a los CSA.  
 

 
20 Complementariamente y como chequeo de robustez, se hizo el ejercicio de eliminar de la muestra los CSA que 
cruzan sus zonas de influencia con otros CSA previamente instalados, para evitar traslapes de áreas. Los resultados, 
tanto en precios como en transacciones, no varían al excluir dicho grupo. 
21 En el anexo 2 se puede apreciar que el inicio de obras ocurre generalmente entre 3 y 6 meses después de haberse 
firmado el permiso de edificación. 
22 Estos permisos están georreferenciados en www.ine.cl/herramientas/galeria-de-mapas/permisos-de-edificacion. Sin 
embargo, no hay detalle sobre el mes del permiso de edificación. Para obtener dicha información, fue cruzado con otra 
base de datos del INE que está disponible en http://www.ine.cl/estadisticas/economicas/construccion/edificación-
superficie-autorizada, en la sección Base de Datos. 
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Tabla 5: Resultados tras el permiso de edificación de proyectos no sociales 

  

7.2. Discusión de supuesto de identificación 

Los supuestos de identificación no son directamente testeables, pues nunca observamos el 
mismo objeto de estudio con y sin tratamiento, sino que sólo uno de esos casos. En el estudio 
de eventos, la ausencia de tendencias previas puede ayudar a interpretar los resultados como 
causales, dado que en los momentos previos no se observan efectos de un tratamiento inexis-
tente.  

Para poder estudiar la existencia de tendencias previas reemplazaremos la variable Post por 
la dummy Djt

k = 1�t = ej + k� que indica que el CSA firmó su permiso de edificación (o certifi-
cado de recepción) hace k meses.23 Esta variable nos permite obtener impactos del tratamiento 
a lo largo del tiempo. Luego, la ecuación a estimar será: 

 
yjt = αj + γt + ∑ βkDjt

kc
k=c + ϵjt  (2) 

 
Donde c y c corresponden a 18 meses con antelación y con posterioridad al evento. El im-

pacto de la construcción en las distintas especificaciones se estima con los βk. 24 Si en los meses 
previos al tratamiento los coeficientes del estudio de eventos no son significativos (βk = 0,∀k <
0) y no hay una tendencia clara, podemos pensar que la instalación de los CSA genera los cam-
bios en los resultados. En caso de que esto no ocurra, será necesario argumentar sobre qué es 
lo que está pasando y ver si hay algún cambio de tendencia.  

A continuación presentamos los resultados para las variables precio por metro cuadrado y 
cantidad de transacciones mensuales frente al evento de la obtención del permiso (resultados 
para la recepción municipal se reportan en el anexo 3).25 Como mencionamos anteriormente, la 
ausencia de tendencias previas y la ausencia de coeficientes significativos previos al evento 

 
 

23 La dummy del período en que ocurre el evento será omitida para evitar colinealidad, por lo que los resultados 
deben ser interpretados en relación con esa fecha. 
24 Luego tendremos unβ−18, que mide el impacto del tratamiento 18 meses antes de que ocurra. Otro β−17 y así 
sucesivamente, hasta cubrir todo el período. 
25 Por simplicidad y para mantener el mismo modelo bajo análisis, analizaremos nuestra especificación con efectos 
fijos a nivel área-año-semestre. Las conclusiones de esta sección no dependen de cuál especificación es elegida. 
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pueden ayudar a interpretar los resultados como causales. Por esta razón, nos enfocaremos en 
estos 2 elementos en el análisis. 

En primer lugar, analizaremos el supuesto de identificación de la estimación de precios 
frente al permiso de edificación. Como vimos en la sección de resultados, los precios no mues-
tran cambios estadísticamente significativos en ninguna de las especificaciones tras el permiso 
de edificación. La Figura 8, que grafica los coeficientes del estudio de eventos, muestra que 
previo al permiso los coeficientes no son significativos, con excepción de los puntos -4 y -3 (el 
punto -6 es apenas no significativo). A simple vista, se ve una leve tendencia al alza en los mo-
mentos previos al permiso, que podría estar explicado porque las viviendas venían aumentando 
de precio respecto a su trimestre base, lo que se mantiene tras el evento analizado. Lo intere-
sante de esto es que, si bien hay una tendencia leve al alza, el resultado nulo coincide con el 
hecho de que dicha tendencia no se ve alterada tras el permiso de edificación. En otros térmi-
nos, el CSA no afectó la tendencia de precios observada. 

Figura 8: Efecto en precios en torno a la aprobación del permiso de edificación 

  
 
A continuación, analizaremos el supuesto de identificación de la estimación de cantidad de 

transacciones mensuales frente al permiso de edificación. Como vimos en la sección de resulta-
dos, se encontró una baja apenas significativa en la cantidad de transacciones mensuales pos-
terior al permiso de edificación, la cual era transitoria y de magnitud pequeña. La Figura 9 mues-
tra que los coeficientes del estudio de eventos no son significativos previo al permiso de edifi-
cación. Además, no se observa una tendencia previa clara y hay una suave oscilación en torno 
a cero. La Figura 9 permite apreciar también qué tan transitorio es el efecto encontrado. De 
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hecho, la caída comienza el tercer mes después de que se firma el permiso y finaliza en el mes 
número 12, para luego volver a su tendencia anterior. 

Figura 9: Efecto en cantidad de transacciones en torno a la aprobación del permiso de edificación 

  

7-3. Chequeos de robustez 

En esta sección realizaremos dos ejercicios de robustez. El primero consistirá en reestimar la 
ecuación 1 usando grupos de controles no tratados, mientras que el segundo consistirá en ana-
lizar otras variables que pueden estar guiando los precios. 

7.3.1 Grupos de controles no tratados 

El primer chequeo de robustez a realizar será reestimar nuestros resultados agregando un 
grupo de control no tratado. Para ello preseleccionamos 19 zonas de manera aleatoria, las que 
se presentan en la Tabla 6. Estas zonas cumplen con estar relativamente cerca de los CSA, pero 
en ellos no se construyó un CSA entre los años 2007 y 2015. Para asegurar que estas áreas sólo 
se diferencian en el tratamiento recibido, acotamos la muestra a aquellas que cuentan con me-
nos de 2 desviaciones estándar de diferencia en ambas variables (precios por metro cuadrado 
y cantidad de transacciones mensuales) para el inicio de la muestra, lo que nos deja con 9 áreas 
de control. Por su parte, la Tabla 7 nos muestra que, tras este proceso, si bien los grupos son 
bastante más parecidos en precios, no ocurre lo mismo con la cantidad de transacciones. 
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Tabla 6: Características de las áreas no tratadas preseleccionadas 

  

Tabla 7: Características de las áreas tratadas y no tratadas 

 
 
Los resultados al incluir este grupo de no tratados, que se encuentran en la Tabla 8, no mues-

tran cambios relevantes. La variable Post acerca de precios sigue sin ser estadísticamente sig-
nificativa, mientras que la de cantidad de transacciones mensuales, nuevamente, refleja una 
leve reducción (significativa al 90%), pero que esta vez se registra para el radio de 900 metros 
(en el caso sin controles no tratados esto ocurría en el radio de 600 metros). 

Tabla 8: Resultados tras el permiso de edificación incluyendo controles 
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Este ejercicio nos permite corroborar los dos resultados encontrados anteriormente. Pri-
mero, no existe un cambio en precios después del permiso de edificación del CSA. Y segundo, 
hay una caída en la cantidad de transacciones mensuales tras el permiso de edificación del 
CSA. 

7.3.2. Estudio de otras variables que pueden guiar los precios 

El segundo chequeo de robustez se relaciona con la ausencia de controles clásicos, como la 
calidad, distancia al metro, antigüedad, entre otros. Como la variable dependiente es simple-
mente el logaritmo del precio por metro cuadrado, los resultados pueden estar guiados por 
características no controladas de las viviendas vendidas. El problema de controlar por otras ca-
racterísticas, que ocurre en las estimaciones hedónicas, es que estas variables son en su mayoría 
endógenas. Por ejemplo, la calidad es muy probable que covaríe con el error, por cuanto vivien-
das de mayor calidad tienen mayores precios y el error de la estimación será mayor. Si la varia-
ble que incluimos en la regresión es endógena habrá sesgo en la estimación.  

Para poder afirmar que los precios de las viviendas no cambiaron, debemos asegurarnos de 
que no hayan existido cambios relevantes en estas otras variables. Sólo en caso de que ello no 
ocurra podremos decir qué variable está guiando los resultados e intuir algo al respecto. Para 
ello evaluaremos cambios en cuatro variables que pueden afectar el precio de las viviendas: 
calidad, antigüedad, distancia a centros de trabajo y al metro. En la Tabla 9 se muestran los 
resultados de la variable Post tras el permiso de edificación usando la especificación que per-
mite controlar por cambios a nivel de área-año-semestre (modelo 2). Ninguno de los coeficien-
tes es estadísticamente significativo, lo que implica que el efecto nulo en precios encontrado 
anteriormente no se debe a un cambio en la composición de las propiedades transadas, por 
cuanto no se observan movimientos que así lo indiquen. 

Tabla 9: Cambio en otras variables tras la aprobación del permiso de edificación 
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7.4. Efectos heterogéneos tras el permiso de edificación 

La literatura que evalúa impactos de construir viviendas subsidiadas ha llegado a muchos 
resultados, pero, en general, coinciden en que el contexto donde se instala cada proyecto es 
determinante para entender los resultados. A la luz de nuestro modelo, esto tendría sentido 
porque las diferencias entre vecinos (Θ) y las diferencias en la calidad, mantención y estándar 
de las construcciones (Ω) podrían acentuarse en grupos heterogéneos. A continuación, evalua-
remos la existencia de efectos heterogéneos tanto en precios (Tabla 10) como en cantidad de 
transacciones mensuales (Tabla 11), reportando el resultado de la variable Post de la ecuación 
1. Cada tabla desagrega los resultados para (i) áreas de precios iniciales altos y bajos; (ii) zonas 
de calidad inicial alta y baja; (iii) casas y departamentos; (iv) viviendas usadas; (v) proyectos de 
muchos y pocos pisos, y (vi) proyectos de vivienda para los grupos más vulnerables (DS 49). 

En cuanto al precio inicial de las viviendas, al recopilar resultados de distintos trabajos, Dill-
man et al. (2017) concluyen que cuando las viviendas sociales se instalan en barrios más caros 
generalmente los resultados son negativos y muy pequeños, mientras que estos son positivos 
cuando se ubican en barrios deteriorados. Siguiendo a Dillman et al. (2017), examinaremos este 
asunto para nuestra muestra dividiendo las zonas tratadas de acuerdo con los precios por metro 
cuadrado al inicio de la muestra (2007). 

Si bien los resultados de precios muestran que, en general, las áreas de menores valores prome-
dio experimentan alzas de precios (que promedian 7,9%), ningún resultado sobre la variable Post 
es estadísticamente significativo. Junto con ello, hay una caída generalizada de precios en las zonas 
de mayor calidad que es en promedio de -5,2%, pero ésta tampoco es significativa en términos es-
tadísticos (Tabla 10). En cambio, respecto al número de transacciones mensuales (Tabla 11), la re-
ducción consignada anteriormente está explicada por una mayor caída en zonas donde el precio 
inicial por metro cuadrado es más alto. En estas zonas se evidencia una caída significativa al 1% que 
promedia -2,5. En cambio, cuando los precios iniciales son bajos, los resultados son dispares (desde 
alzas de 0,52 hasta caídas de -0,39) y no significativos.  

Tal como sugiere nuestro modelo, es interesante analizar estos efectos heterogéneos en tér-
minos relativos. Es posible que, en barrios de mayor precio, tanto la brecha de características 
de vecinos como las diferencias en la calidad de la construcción sean mayores. En cambio, al 
analizar barrios de precios bajos, hay mayor similitud entre vecinos y entre construcciones.26 

Un segundo análisis, similar al anterior, es dividir nuestra muestra según la calidad de las cons-
trucciones. Para ello utilizamos el índice de calidad del SII mencionado en la sección 3. Los resultados 
son bastante similares a los recién descritos para zonas de precios distintos: en las zonas de alta 

 
 

26 Si bien esto no es directamente testeable, es razonable pensar que los barrios de menor precio son similares a la 
calidad de construcción de los CSA y a su público objetivo, teniendo presente que el subsidio está destinado para el 
40% más vulnerable según el Registro Social de Hogares. 
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calidad no se observan cambios significativos en precios, pero sí una baja en el número de transac-
ciones. Es decir, en las zonas de mayor calidad los efectos son más pronunciados a los efectos gene-
rales encontrados. Al igual que en las zonas de precios bajos, al analizar las áreas de menor calidad, 
se ven resultados dispares, pero ninguno de estos es significativo estadísticamente. Estos resultados 
en el eje calidad podrían explicarse porque tanto la brecha de características de vecinos como las 
diferencias en la calidad de la construcción son mayores cuando analizamos las zonas de mayor 
calidad.  

Tabla 10: Efectos heterogéneos en precios tras la aprobación del permiso de edificación 
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Tabla 11: Efectos heterogéneos en número de transacciones tras la aprobación del permiso de 
edificación 

 
 
En cuanto a la tipología de viviendas predominantes y características de los CSA construidos, 

la Tabla 10 muestra que en ninguna de las especificaciones estimadas se encuentran efectos en 
precios. En tanto, la tabla 11 muestra que la baja en el número de transacciones asociadas a la 
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construcción de un CSA es estadísticamente significativa en el caso de las casas (y no en depar-
tamentos) y también cuando se trata de proyectos de muchos pisos (proyectos de cuatro o más 
pisos). 

El ejercicio realizado nos muestra varias cosas interesantes. En primer lugar, reafirma que 
nuestra principal variable dependiente, precio por metro cuadrado, no presenta cambios esta-
dísticamente significativos frente a la construcción de un CSA. En segundo lugar, que los efectos 
significativos que sí se encuentran para el número de transacciones son más recurrentes en el 
radio de 600 metros que en el de 900 metros, lo que tiene sentido, pues hay más cercanía al 
CSA. Además, la caída en las transacciones es más pronunciada en zonas donde la calidad de las 
viviendas y sus precios son mayores, donde es esperable que las diferencias entre vecinos y 
entre tipos de construcciones sean más relevantes. Finalmente, cabe destacar que la leve re-
ducción en el número de transacciones se concentra en casas y cuando el CSA es de muchos 
pisos, lo que da cuenta de que los efectos negativos sólo aparecen cuando hay contratos rele-
vantes entre la tipología existente y la del CSA. 

8. Conclusiones  

En este trabajo evaluamos el impacto de desarrollar CSA en los precios y cantidad de transac-
ciones mensuales de las viviendas ubicadas en zonas aledañas. Los resultados muestran de ma-
nera transversal que no existe un cambio de precios, tanto a nivel general como en zonas hete-
rogéneas. Por otro lado, hay una disminución leve y apenas significativa en la cantidad de 
transacciones mensuales tras la emisión del permiso de edificación. Esta caída en la cantidad de 
transacciones mensuales es más pronunciada en zonas donde los precios y la calidad de las 
construcciones aledañas son mayores. 

¿Cómo explicar estos resultados? Si bien la literatura no es concluyente en esta materia y en 
ella abundan resultados mixtos y muchas veces no significativos, cuando se encuentran efectos 
negativos se interpreta que éstos pueden ser producto de las diferencias entre nuevos vecinos 
y antiguos residentes, como también de la diferencia en la calidad de construcción entre las 
viviendas nuevas y las ya existentes.  

En ese sentido, y a la luz de nuestro modelo teórico, el hecho de que exista una caída en las 
transacciones y que no existan cambios en precios revelaría una mayor sensibilidad de la pri-
mera variable mencionada. En otros términos, las diferencias entre vecinos y entre construccio-
nes generan una caída en la cantidad de transacciones, pero no son capaces de afectar los pre-
cios.  

En parte, estos resultados podrían deberse a que los CSA aquí analizados han sido construi-
dos en zonas más bien periféricas de Santiago, donde el estrato socioeconómico de los residen-
tes es bajo y medio, por lo que las diferencias socioeconómicas entre vecinos no debieran ser 
tan relevantes. Pero, junto con ello, se debe destacar el aumento del estándar de los proyectos 
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subsidiados, en particular a partir de 2006, con una importante apuesta por mayor integración 
y la calidad de los proyectos. Esto también lleva a pensar que las diferencias de calidad entre 
los CSA más recientes y sus respectivos entornos son relativamente menores. 

El hecho de que los efectos en precios no sean estadísticamente significativos es sumamente 
relevante y pone en duda la creencia de que los CSA disminuyen los precios de las viviendas 
ubicadas en zonas aledañas, pues no existe evidencia de aquello en Santiago entre los años 
2007 y 2015. Es más, que los eventuales efectos negativos se acoten a una leve y transitoria 
reducción en el número de transacciones es consistente con la creencia antes descrita, la que 
puede llevar a posponer temporalmente algunas transacciones hasta que este supuesto riesgo 
se disipa. 

Si bien los resultados encontrados en este trabajo no permiten deducir impactos de proyec-
tos futuros, pueden facilitar la materialización de proyectos en zonas de mayor oportunidad, de 
manera tal de comenzar a revertir los patrones de segregación residencial que han tendido a 
caracterizar la política habitacional chilena. Esto, por cuanto los resultados aquí presentados 
indican que, cuando tipologías y diseños de proyectos difieren menos de los contextos en que 
se desarrollan, los riesgos potenciales sobre las áreas aledañas desaparecen. Esto es indicativo 
de cómo abordar los desafíos futuros. 
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Anexo 1: Discusión sobre shock exógeno 

Una pregunta clave en este trabajo es cuál es la fecha relevante a analizar. Lo ideal es utilizar 
la fecha en que los distintos agentes se dan cuenta del evento y pueden cambiar su comporta-
miento. Ante ello disponemos de dos alternativas: la fecha de obtención del permiso de edifi-
cación y la de la emisión del certificado de recepción. La fecha del permiso de edificación con-
siste en el primer anuncio: se decide qué, cómo y cuándo se construirá la vivienda. ¿Por qué los 
precios pueden cambiar incluso antes de que se construyan los CSA? La respuesta a ello son las 
expectativas racionales de los individuos, quienes logran anticipar los efectos. El problema de 
esta fecha es que no se anuncia por medios de comunicación, solamente consiste en un permiso 
municipal. Es posible que un grupo pequeño de agentes muy informados reaccione a este 
evento.  

Un evento que ocurre tras el permiso de edificación, pero que no es identificable, es el inicio 
de obras. No existe un documento oficial que acredite el inicio de la construcción, pero gene-
ralmente ocurre entre 3 y 6 meses después de haberse firmado el permiso de edificación. Es 
probable que los vecinos se den cuenta de este acontecimiento, pues allí ocurre la remoción de 
escombros, se instala la maquinaria y otros. La última fecha relevante es la firma del certificado 
de recepción. En él se acredita que la obra cumple con los planes de construcción propuestos y 
desde ahí en adelante se permite la llegada de los residentes, lo cual no ocurre necesariamente 
de inmediato, sino que puede tardar de 2 a 3 meses.  

Por último, resulta interesante saber cuáles son los límites entre el permiso de edificación y 
la recepción definitiva. Por la Ley de Ordenanzas Generales de Urbanismo y Construcciones, el 
permiso de edificación tiene una duración de 3 años y pasado este plazo, caduca. En nuestros 
datos de condominios sociales, en promedio entre ambos eventos transcurren 740 días (alre-
dedor de 2 años y 10 días días), lo que calza con los límites legales.  
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Anexo 2: Preparación de datos 

Para hacer el estudio de eventos a nivel de área no existe una identidad a la cual seguir a 
través del tiempo, por lo que colapsamos la base de datos a nivel de área, para así obtener una 
venta promedio por unidad temporal asociado a un CSA (la unidad temporal será trimestres en 
el caso de los precios y meses en el caso de las transacciones).  

Al tener 49 CSA (cuando se utiliza el certificado de recepción) y al evaluar 12 trimestres, lo 
que tenemos es un panel con alrededor de 600 observaciones cuando analizamos cambios en 
precios y de 1.750 al estudiar transacciones. No es simplemente la multiplicación de ambos 
números, por 2 razones. Primero, porque un panel balanceado en un determinado número de 
períodos con fechas de tratamiento heterogéneas no puede estar balanceado en el tiempo de 
los eventos. La explicación de ellos es que las unidades que fueron tratadas antes tendrán me-
nos observaciones pretratamiento y las que fueron tratadas después tendrán menos observa-
ciones postratamiento. Dado que la construcción ocurrió en distintos períodos, en algunos casos 
tendremos menos observaciones pretratamiento y en otros, menos postratamiento. Y segundo, 
al tomar radios pequeños hay áreas que no presentan transacciones en trimestres, por lo que 
para la estimación de precios esas áreas deben ser removidas, pues representan missing values 
en nuestro panel. 
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Anexo 3 (Resultados): Efectos identificando el evento como la 
obtención del certificado de recepción 

1. Efectos generales tras la obtención del certificado de recepción 

El número de condominios sociales que tienen su certificado de recepción entre 2007 y 2015 
es 49. La Tabla 3.1. muestra los resultados de la variable Post de la ecuación 1. Los precios 
evidencian resultados dispares que van desde una importante alza de 7,7% hasta una caída de 
-0,1%, pero todos ellos son no significativos. En cuanto a la cantidad de transacciones mensua-
les, se observan alzas que promedian 0,75, pero nuevamente no son resultados estadística-
mente significativos. Esta alza en la cantidad de transacciones, a pesar de no ser significativa, 
puede estar atribuida a que tras el permiso de edificación existió una caída, por lo que sería una 
respuesta mecánica para recuperar el nivel perdido. 

Tabla 3.1.: Efectos tras la obtención del certificado de recepción 

 

La Figura 3.1. muestra que los coeficientes del estudio de eventos previo al certificado de recep-
ción son claramente no significativos y no se observa una tendencia clara previo al evento estudiado. 
Esta combinación de resultados, coeficientes no significativos y ausencia de tendencias previas, nos 
permite concluir que el CSA no causó un efecto en precios después de su certificado de recepción. 

Figura 3.1.: Efecto en precios en torno a la obtención del certificado de recepción 
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Por su parte, la Figura 3.2. muestra que los coeficientes del estudio de eventos no son significa-
tivos previo al certificado de recepción (existe una suave oscilación en torno al valor nulo) y, simul-
táneamente, no hay una tendencia previa al evento. Por ello, podemos concluir que el CSA no causó 
un efecto en la cantidad de transacciones mensuales tras el certificado de recepción.  

Figura 3.2.: Efecto en número de transacciones en torno a la obtención del certificado de recepción 

  
 
En segundo término, realizamos un ejercicio de robustez similar al hecho anteriormente, 

para lo cual incluimos áreas no tratadas. La Tabla 3.2. muestra los resultados de la variable Post 
de la ecuación 1 al incluir dicho grupo de controles no tratados. Los resultados no parecen cam-
biar al incluir este grupo. Por un lado, los precios evidencian alzas no significativas que prome-
dian 3,2%. Por otro lado, la cantidad de transacciones cae transversalmente, pero en magnitu-
des pequeñas y no significas, que en promedio son de -0,05. Ello nos lleva a afirmar que tanto 
los precios como las transacciones no se ven afectados tras el certificado de recepción. 

Tabla 3.2.: Efectos tras la obtención del certificado de recepción incluyendo controles no tratados 

 

Para finalizar, como segundo chequeo de robustez, analizaremos cambios en otras variables 
que pueden estar guiando los precios. Como se explicó anteriormente, dado que la variable 
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dependiente es simplemente el logaritmo del precio por metro cuadrado, es posible que los 
resultados estén guiados por características de las viviendas transadas. Los resultados de este 
análisis están en la Tabla 3.3. 

Tabla 3.3.: Cambio en otras variables tras la obtención del certificado de recepción 

 
 
La primera variable a analizar, el índice de precio calidad, presenta resultados dispares que 

dependen del radio evaluado. En el radio cercano se presenta un alza de 2,7% y en el radio 
alejado una caída de 2,1%, pero no son cambios significativos. La segunda variable a analizar, la 
antigüedad, presenta caídas que promedian 8%, que no son significativas. En la tercera variable, 
se observa que la distancia a los centros presenta resultados en ambas direcciones, incluyendo 
un alza de 0,4% y una caída de 0,1%, aunque nuevamente estos resultados no son significativos. 
Finalmente, se observan resultados pequeños y no significativos en la variable distancia a redes 
de metro, que promedian un alza de 1,2%. 

Ambos chequeos de robustez, más el resultado general, refuerzan lo encontrado tras el per-
miso de edificación: no existen cambios en el precio por metro cuadrado construido de las vi-
viendas ubicadas en zonas aledañas a los CSA tras el certificado de recepción, como tampoco se 
observan cambios en variables que estén guiando los precios tales como calidad y otros. 

2. Efectos heterogéneos tras la obtención del certificado de recepción 

En esta sección se evalúan resultados diferenciados según las mismas variables que en la sección 
7. En la Tabla 3.4. se reportan los resultados de la variable Post obtenidos acerca de precios y en la 
Tabla 3.5. se reporta lo análogo referido a la cantidad de transacciones mensuales.  

Al analizar respecto a precios iniciales, se puede notar que tanto las zonas de precios altos 
como las zonas de precios bajos experimentan resultados dispersos. En el caso de las áreas de 
precios iniciales altos hay alzas que van desde 5,6% hasta una caída de -1,3%, ninguna de las 
cuales es estadísticamente significativa. Al ver los efectos en la cantidad de transacciones men-
suales, se observa un alza transversal sin importar los precios iniciales. En promedio, esta alza 
es de 1,22 cuando los precios iniciales son altos y de 0,99 en el caso contrario, pero ninguno de 
estos resultados es estadísticamente significativo. 

Al analizar respecto a calidades iniciales, nuevamente se aprecian resultados dispersos en 
precios. Cuando la calidad del área inicial es alta, existen alzas de hasta 5,4% y caídas de hasta 
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-0,1%, las cuales no son significativas. Cuando la calidad inicial del área es baja, existen alzas 
bastante mayores de hasta 9,06% y caídas de hasta -0,1%, pero nuevamente los resultados no 
son estadísticamente significativos. Al ver los efectos en la cantidad de transacciones mensua-
les, se observa un alza transversal sin importar la calidad inicial. En promedio, esta alza es de 
0,46 cuando la calidad inicial es alta y de 1,38 en el caso contrario, pero ninguno de estos resul-
tados es estadísticamente significativo. 

Tabla 3.4.: Efectos heterogéneos en precios tras la obtención del certificado de recepción 
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Tabla 3.5.: Efectos heterogéneos en número de transacciones tras la obtención del certificado de 
recepción 

 
 
Al separar por casas y departamentos, se ven importantes alzas para los departamentos, que 

incluso llegan hasta 14%, mientras que los resultados son dispares para las casas (incluye desde 
alzas de 2,7% hasta caídas de 4,5%). No obstante, ninguno de estos resultados es significativo a 
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los niveles usuales de confianza. En cuanto a la cantidad de transacciones mensuales, éstas au-
mentan de manera significativa en los departamentos, mientras que las casas muestran resul-
tados de distinto signo. Si bien sorprende que este efecto sea sólo para los departamentos, es 
un resultado esperable, puesto que es una respuesta mecánica para recuperar el nivel de 
transacciones previo. 

Al estimar usando sólo las viviendas usadas, vemos que hay resultados que dependen del 
radio utilizado. El radio de 600 metros presenta un alza de precios que promedia 2,1% mientras 
que el radio de 900 metros evidencia una caída promedio de -2,5%, pero ninguno de ellos es 
significativo. En cuanto a la cantidad de transacciones mensuales, los resultados son de distinto 
signo y no significativos. 

La estimación que se hace utilizando exclusivamente proyectos DS49 muestra, en general, 
alzas grandes de precios que promedian 11,6%, pero que no son estadísticamente significativas. 
Por otro lado, las transacciones aumentan levemente y de manera transversal, promediando un 
alza 0,25; no obstante, ninguna de ellas es significativa. 

La última evaluación tiene relación con qué tan invasivo puede ser el proyecto. Al dividir la 
muestra según la cantidad de pisos que tiene cada proyecto vemos que no hay un efecto dife-
renciado en la variable precio por metro cuadrado. Cuando los proyectos tienen más altura ve-
mos un alza generalizada en precios que promedia 4,6%, mientras que cuando los proyectos 
tienen menor cantidad de pisos hay resultados diversos que van desde alzas de 5% hasta una 
importante caída de 8,5%, pero ninguno de ellos es estadísticamente significativo. Al analizar la 
cantidad de transacciones mensuales, se ve un alza generalizada que no depende de los pisos 
de cada proyecto. No obstante, la magnitud de dicha alza sí depende del tamaño del proyecto, 
pues cuando hay mayor cantidad de pisos el alza promedia 0,46%, mientras que cuando la can-
tidad de pisos es menor el alza promedia 1,84%. 

  


