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RESUMEN EJECUTIVO

En una primera valoracion de la nueva y ambiciosa Ley de Vivienda presentada por el Gobierno, no
parece probable que el control de precios planeado solucione el problema real y perentorio de acceso
a vivienda de alquiler que se sufre en las principales ciudades espafiolas. La propuesta sufre de cuatro
problemas clave:

— La delimitacion por zonas en lugar de una medida individualizada conlleva que habré familias que
se beneficien de la norma sin que su esfuerzo en alquiler sea alto; lo contrario también sera cierto:
personas y hogares en zonas no tensionadas estardn sometidas a un esfuerzo por encima del umbral
marcado del 30% de los ingresos destinados a alquiler, pero no se beneficiardn de la ley.

— Estas injusticias redistributivas seran especialmente dafiinas para aquellas personas que vivan en
torno a las fronteras de las zonas en las que aplicara el control. Ademds, como éstas no estdn atadas
a un solo limite administrativo, existird siempre un incentivo a ampliarla para incluir a mas beneficiarios
“frontera”, diluyendo su precision: al hacerlo, se incluird a mas hogares que no necesiten apoyo.

— Probablemente, deprimira la oferta al suponer un desincentivo para la misma, traducido en menos
inversion para nuevas viviendas o en menos rehabilitacion y mantenimiento de las existentes. La
experiencia en otras ciudades (Berlin, Paris o San Francisco) confirma estos efectos negativos.

— La norma, ademas, enfrenta enormes retos de implementacion: la necesidad de clasificar,
encontrar y monitorear a los propietarios para distinguir de manera fiel entre grandes y pequefios
para aplicarles reglas diferenciadas tal y como exige la propuesta; el hecho de que las autonomias
puedan decidir si la implementan o no y tengan que coordinarla con normas similares existentes; y el
riesgo de inconstitucionalidad de la limitacion de precios a la luz del recurso admitido por el Tribunal
Constitucional contra la reciente norma catalana, de similares caracteristicas.

En el plano fiscal, las nuevas medidas son menos distorsionadoras, pero sus efectos se anticipan entre
modestos y escasos:

— El bono de 250€ para alquileres de jévenes (18-35 afios) esté infra-financiado segun nuestras
estimaciones: los 200M€ de dotacion esperada para el objetivo de 50.000 jévenes cubren menos de
un 10% de los potenciales beneficiarios (alin contando solamente un maximo de uno por hogar). La
efectividad del bono dependerd, ademas, de la capacidad de los propietarios de capturarlo
trasladéndolo al precio de alquiler, un riesgo real seguin estimaron algunos estudios para Francia (78%
del subsidio capturado por el propietario), Reino Unido (60-66%) o Finlandia (57%).

— El recargo del 150% del IBl a las viviendas que lleven vacias dos afios o mds para grandes
propietarios tendra un alcance limitado por el hecho de que este tipo de inmuebles son mucho menos
frecuentes en provincias con problemas de demanda. Al mismo tiempo, el incentivo no estd claro: a
un gran propietario, el aumento no le supondra una diferencia notable. Ademds, su implementacion
sera complicada y disminuida por la lista de exenciones que contempla y la falta de registros
adecuados que contemplen la situacion de cada vivienda no habitual, asi como su propiedad.

— Los incentivos para pequefios propietarios en forma de deducciones fiscales tienen carécter
regresivo (los propietarios estan en la parte alta de la distribucién de ingresos), aunque este coste
podria valer la pena si se logra aumentar la oferta de alquiler. Por desgracia, es de esperar que esta
ampliacién sea modesta: la AIReF evalué que eliminar una deduccién del 100% (vigente hasta 2015)
solo supuso un cambio de 2% en la oferta en tres afios.

Por ultimo, la ley plantea una cuota del 30% sobre todas las nuevas promociones para vivienda
protegida, de la que la mitad (un 15% del total) iria a alquiler. Espafia es, efectivamente, uno de los
paises de la UE con menor presencia de alquiler social (apenas 1,6% de los hogares cubiertos segun
estimaciones del Ministerio de Transportes en 2019). Suponiendo la aplicacién de la nueva ley entre
2015 y 2019, esta cifra habria aumentado hasta apenas el 1,82%. Llevaria décadas alcanzar el nivel
de otros paises europeos de referencia a ese mismo ritmo. En cualquier caso, las evaluaciones
existentes de medidas de zonificacion inclusiva como la contemplada por el Gobierno muestran
efectos mixtos o de reduccién sobre la oferta total, e inciertos sobre el precio.
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[ntroduccion

El mercado de alquiler espafiol esta en tensidn, una tensién que se concentra en zonas especificas
del pais: en sus principales cabeceras urbanas y en las dreas metropolitanas que las rodean. En
ellas, el desequilibrio entre demanda y oferta produce unos precios que cada vez colocan mas
presién sobre las rentas individuales y del hogar.

En todas las grandes capitales espafolas, el precio medio del metro cuadrado en nuevos contratos
de alquiler ha subido por encima de la evolucién de la renta media por persona.

Grafico 1
Crecimiento del precio medio del m2 de alquiler vs.
en ciudades espanolas
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En todas las grandes capitales espafolas, el precio medio del metro cuadrado en nuevos contratos
de alquiler ha subido por encima de la evolucién de la renta media por persona.

Esta situacion afecta con particular intensidad a las nuevas generaciones que se incorporan tanto
al mercado laboral como al de la vivienda. La construccion de un hogar propio es un paso bésico
para la entrada en la vida adulta, y el alquiler es la via més habitual para darlo ante la falta de capital
financiero y estabilidad laboral suficiente para la compra. Ademas, el mercado inmobiliario espafiol
infra-utiliza el alquiler como via de acceso a la vivienda: algo mds de un 75% de los hogares
espafioles siguen siendo propietarios, frente a un 65% en Francia, un 55% en Austria o un 50%
en Alemania, el pais de la UE27 con mayor tasa de alquiler en 2019 segun datos de Eurostat.

Este desequilibrio entre demanda y oferta es un reto de politica publica de primer orden que la
nueva Ley de Vivienda anunciada por el Gobierno espafol pretende abordar. Lo hard a través de
tres instrumentos clave: regulacion y control de precios; un nutrido grupo de incentivos y
penalizaciones fiscales; y reserva de suelo para aumento de oferta. A falta de conocer mejor los
detalles especificos de cada una de ellas, lo que sabemos ya es suficiente para estimar cudl puede
ser el éxito de estas medidas en su cometido.

Basandonos en diversos andlisis a fondo de la situacién del mercado en Espafia complementados
con una amplia revisidn de la literatura y de experiencias en otros paises occidentales, anticipamos
que el control de precios resultard en una opcidn subdptima para su cometido, con numerosos
problemas que lo convierten en un instrumento muy imperfecto para resolver los problemas de
desequilibrio y acceso. Los incentivos y castigos fiscales y la oferta ampliada de vivienda son
instrumentos mds prometedores en términos genéricos, pero las caracteristicas de los
propuestos por el Gobierno dejan espacio para muchas dudas y requeririan importantes ajustes
para ser mas funcionales a los objetivos de equidad y eficiencia.

[.os problemas de regular el mercado

El ndcleo de la nueva Ley es la regulacion de precios de alquiler. Su instrumento basico serd una
férmula de referencia para definir como zonas tensionadas aquellas que superen un cierto umbral
de precios. No existird una unidad geografica Unica, de manera que tanto un municipio como un
barrio o un distrito podran ser considerados como areas tensionadas, todo a criterio de cada
Comunidad Auténoma, que serd quien solicite formalmente la declaracion a las autoridades
estatales. Para ello, la zona deberéd cumplir con dos criterios a la vez:

1. Los precios medios de alquiler en la zona han crecido mds de 5 puntos porcentuales por
encima de la inflacién agregada.

2. Dichos precios representan mas de un 30% de los ingresos del hogar.

A partir de aqui, el uso de esta formula serd distinto para pequefios y grandes propietarios,
definidos como aquellas personas juridicas con 10 o més viviendas en su poder. Para éstos, los
requisitos seran notablemente mas duros: el Gobierno plantea atar el precio del alquiler al umbral
de la zona, estableciendo un tope marcado por un indice de precios de alquiler. Los precios
deberan ajustarse a dicho tope, obligando a bajar a aquellos que estén por encima.
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Para el resto de propietarios, en su formato actual la propuesta parece apostar por una
congelacién de precio en los contratos pendientes de renovacion o de nuevo cufio. Parte de la
misma se conseguiria facilitando la renovacién unilateral del contrato (manteniendo el precio) por
parte del inquilino, afio a afio, durante tantos afios como dure la declaraciéon de zona tensionada
(la cifra que se ha barajado en las negociaciones es de tres). Si el contrato es nuevo, el precio se
fijaria presumiblemente con un margen (%) alrededor del umbral, todavia por definir. A mas
pequefio sea este porcentaje, més se parecerd a un tope sobre el alquiler como el anterior. Esta
opcion también estara disponible para los arrendatarios de pisos de grandes propietarios.

Todas estas medidas de limitaciéon vendrian de una férmula nacional comun, pero quedaria a
decision de cada Comunidad Auténoma si implementarlas o no.

La definicién de zona tensionada basada en el esfuerzo del hogar y no en el precio absoluto del
alquiler deja claro que el objetivo de la ley es de naturaleza redistributiva, enfocado a beneficiar a
los hogares de menor ingreso en zonas urbanas. En Madrid y Barcelona, las secciones censales
con mayor proporciéon estimada de hogares superando ese umbral del 30% tienen una renta
menor.

Gréfico 2

Renta media en secciones censales de Madrid y Barcelona afectadas
(tensionadas) o no por la limitacién de alquiler >30% del alquiler anual
sobre la renta
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Pero, al mismo tiempo, en ambas ciudades la diferencia de la cuota media entre zonas tensionadas
y no tensionadas no es muy significativa, particularmente en Madrid, donde las diferencias son
escasas.
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Gréfico 3

Alquiler medio en secciones censales de Madrid y Barcelona afectadas
(tensionadas) o no por la limitacién de alquiler >30% del alquiler anual
sobre la renta
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Limitar precios de alquiler que no se desvian particularmente de la media equivale a tratar de
resolver un problema de redistribucién a través de un mecanismo que no le corresponde: la
distorsién del mercado no en sus extremos, sino en sus puntos medios. Estas distorsiones se
expresan en tres puntos clave, que exponemos aqui siguiendo la recopilacion realizada en los policy
insights publicados por EsadeEcPol en torno a las politicas de oferta para el mercado de alquiler
(Raya, 2021; Tucat y Laffaire; 2021).

1.

Instrumento impreciso. La delimitacidén por zonas y el recurso a medias dentro de las
mismas conlleva inevitablemente que habra familias que se beneficien de la norma sin que
su esfuerzo en alquiler sea alto; lo contrario también sera cierto: personas y hogares en
zonas no tensionadas estardn sometidas a un esfuerzo por encima del umbral marcado,
pero no se beneficiardn de la ley (Raya, 2021). De hecho, ésta puede incentivar
comportamientos estratégicos por parte de perfiles de rentas mas altas, que podrian
decidir mudarse a zonas tensionadas para disfrutar de alquileres mds ventajosos. Esto
puede terminar en un efecto expulsion de los inquilinos mas vulnerables, siendo ademas que
los propietarios preferirdn escoger a personas con mayor poder adquisitivo.

Delimitacién arbitraria. La I6gica de la ley implica el establecimiento de fronteras a partir
de las cuales el supuesto beneficio de la norma deja de aplicar. Ello conlleva inevitablemente
una injusticia redistributiva, al menos en las personas que vivan en torno a esas fronteras
(Raya, 2021). Como ademds la zonificacién no estd atada a un solo limite administrativo,
existird siempre un incentivo a ampliar la zona para incluir a mas beneficiarios “frontera”
que diluird su precision porque, al hacerlo, se incluird inevitablemente también mas hogares
gue no necesiten apoyo (segun los criterios del 30% de ingresos para alquiler).

Depresion de la oferta. La limitacion del beneficio supone un desincentivo inevitable para
la oferta, que se puede traducir en menor inversion para nuevas viviendas o rehabilitacion
y mantenimiento de las existentes (Raya, 2021; Tucat y Laffaire, 2021), asi como un
desplazamiento de la misma hacia las zonas que no estén reguladas (Arnott, 1995; Arnott
& Igarashi, 2000; Arnott & Shevyakhova, 2014; Brueckner, 2011; McDonald & NMcMillen,
2010) con el consiguiente recalentamiento del mercado en ellas (Tucat y Laffaire, 2021).
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Como anticipa Garcia Lopez (2019), esto puede afectar negativamente a los futuros
demandantes de vivienda, que veran la oferta reducida.

Como también recogia Raya (2021), se puede contrastar la traslacién de estos problemas a
experiencias especificas en grandes ciudades occidentales que han servido como referencia para
el impulso de la legislacion espafiola.

— Barcelona: la norma aprobada por el actual Ayuntamiento inspira a la estatal en su aspecto
clave, el uso del 30% de esfuerzo de ingresos como referencia para declarar una zona tensionada.
Raya (2021) observé con datos de 2020 que la caida del precio de alquiler por metro cuadrado
en la ciudad fue del 4,7%, O,8pp. menor a la observada en la otra gran drea metropolitana espafiola
(Madrid, que no dispone de regulacién alguna). Ambos descensos tienen como probable causa la
pandemia. Por ahora, concluye Raya, no se aprecia ningun efecto significativo.

— Berlin: a mediados de 2015, la capital alemana limité las subidas en nuevos contratos al 10% del
precio de alquiler medio en cada zona dentro de la ciudad que se considerara como “tensionada”
(con alquileres creciendo por encima de la media del pais), y siempre que no se hubiera reformado.
Esta norma se parece a la que plantea la nueva ley espafiola para los pequefios propietarios. El
efecto observado fue menor, concentrado en pisos caros y al principio en el tiempo
(Deschermeier, Seipelt, & Voigtlander, 2017 ; Thomschke, 2016). Raya (2021) afiade que la
evidencia concurrié en identificar ciertos efectos negativos como los anticipados anteriormente,
especialmente aumento de oferta concentrado en el sector no regulado, reduccién del valor de
las viviendas dentro de las zonas controladas, y erosién de la calidad de las mismas.

— Paris: la primera ley que planted una limitacién de precios en 2015 ataba los incrementos a un
tope del 20% respecto a un precio de referencia, pero existia una lista de excepciones que, como
explicé el insight de Raya (2021), “hacia la implementacién casi imposible”. Se observd que, al
terminar la vigencia de la ley, la oferta se habia reducido en un 15% y alrededor de 1 de cada 3 de
las existentes superaban los precios fijados gracias (en teoria) a las excepciones.

-+ San Francisco: el control de precios, que aplica a mas o menos 6 de cada 10 unidades
residenciales en la ciudad (todas aquellas previas a junio de 1979) y depende de la tasa impuesta
por un consejo independiente, redujo la oferta hasta en un 15% y, como consecuencia, los precios
subieron en un 5,1% (Diamond et al., 2019).

Ademads de las cuestiones de fondo, convertir esta ley en una realidad operativa serd un reto
administrativo en al menos tres frentes.

1. Clasificar y encontrar a los grandes propietarios. Esta definicion requerira de la creacion
de una nueva categorizacién de propietarios con monitoreo constante para identificar
aquellos que se encuentran por encima o por debajo del umbral. Los incentivos para
construir estructuras societarias que dividan la propiedad o la opaquen son,
consecuentemente elevados. Los requerimientos de andlisis y seguimiento se parecen a los
que tiene la Agencia Tributaria para perseguir el fraude fiscal, algo enormemente costoso
en recursos y con efectos habitualmente limitados.

2. Decisién de las autonomias. Cada Comunidad Auténoma preservara la potestad de decidir
si implementa o no los controles, y a qué drea lo hace. Es féacil anticipar que ambas
decisiones estaran atravesadas por criterios politicos de orden partidista, generando aun
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mas riesgo de distorsiones respecto al objetivo declarado de la norma. Ademas, en tanto
que existen normas vigentes de control de alquileres (por ejemplo, la regulacién en
Barcelona), habrd que definir la prerrogativa o preponderancia de cada nivel
administrativo y su regulacién propia sobre los alquileres.

3. Posible inconstitucionalidad. La norma de limitacidn de alquileres aprobada por Barcelona
estd recurriday a la espera de decision por parte del Tribunal Constitucional. La oposicién
al actual Gobierno ya ha anunciado que planea un recurso similar para la nueva norma
estatal, abriendo veta para la inseguridad juridica en torno al mercado de vivienda.

Un bono joven infra-financiado

Otra de las medidas clave que afectarédn al mercado del alquiler consiste en la activaciéon de un
cheque de 250€ mensuales para j6venes de entre 18 y 35 afios con rentas del trabajo inferiores
al triple del IPREM, esto es, 23.726€ anuales durante un periodo maximo de 24 meses. Esta
medida estaria dotada de 200 millones de € en los préximos presupuestos generales del estado y
tiene como objetivo, de acuerdo con la ministra Raquel Sanchez, de llegar a 50.000 jévenes
aproximadamente. Adicionalmente se ha hablado de establecer también como requisito la
capacidad de acreditar un empleo, lo cual es coherente, pues fue uno de los requisitos de la
anterior Renta de Emancipacion que aprobd el gobierno socialista en 2007.

La Encuesta de condiciones de vida (ECV) puede arrojar luz sobre el nimero de jévenes que
serian potenciales beneficiarios de esta medida en Espafia, asi como un punto de partida para
aproximar su coste fiscal y su efecto distributivo. Este ejercicio debe realizarse, eso si, asumiendo
que el nimero de j6venes emancipados en régimen de alquiler permanece constante, lo que
supondria un fracaso en los términos en los que se ha planteado actualmente la propuesta, que es
precisamente el aumentar la tasa de emancipacion.

En 2020 en Espafia habia 818.000 jévenes emancipados que cumplian los requisitos para solicitar
este bono joven, es decir, vivir de alquiler, tener ingresos laborales (tanto salarios como rentas de
auténomos) inferiores al limite, tener mas de 1.000€ de ingresos laborales (como proxy del
empleo) y, adicionalmente, no estar recibiendo ya ninguna otra ayuda al alquiler. De estos jdvenes
cerca de 471.000 vivian en hogares donde solo ellos eran elegibles para la ayuda, mientras que
270.000 convivian con otra persona que también cumplia todos los requisitos, finalmente el resto,
un 9% del total, residian en hogares con tres o mas potenciales beneficiarios. Tanto el coste fiscal
y el efecto distributivo puede calcularse en dos escenarios:

a. Que solo un miembro del hogar pueda solicitar el bono joven
b. Que todos los miembros de un mismo hogar puedan percibirlo

Evidentemente el primer escenario reduciria el coste fuera cual fuera él porcentaje de potenciales
beneficiarios que recibiesen la ayuda. En ese sentido el siguiente grafico muestra el coste del
programa bajo diferentes escenarios de tasa de cobertura. Es revelador observar que la prevision
de gasto del gobierno solo se ajusta a un escenario en el que menos de un 10% de los potenciales
beneficiarios recibieran la prestacion siempre y cuando se aplicase el esquema de una prestacion
por hogar, lo que hace dificil pensar que vaya a ser suficiente para aumentar la tasa de
emancipacion.
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Grafico 4
Coste fiscal del bono joven bajo diferentes escenarios
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Fuentes: Elaboracién propia a partir de los microdatos de la Encuesta de Condiciones de Vida | EsadeEcPol

El efecto de esta prestacion sobre la desigualdad depende fundamentalmente del grado en que
esta ayuda se traslade a los precios de los alquileres. Esta es una idea bastante intuitiva, los
arrendadores habitualmente disponen de informacién sobre sus inquilinos que les permitiria
identificar a aquellos que pueden solicitar la prestacion, esencialmente edad y nivel de renta, y con
esa informacion podrian exigir subidas del alquiler ya sea en nuevos contratos o en la
renegociacion de contratos ya existentes. Esto se explica principalmente porque la oferte en el
mercado de la vivienda es especialmente ineldstica, es decir, que tiene una baja capacidad de
aumentar a la vez que lo hace la demanda, lo que genera incrementos de precios cuando esta
dltima crece, en este caso via gasto publico. Por desgracia, aunque en Espafa ya se han
implementado politicas similares como el cheque vivienda que aprobd el gobierno de José Luis
Rodriguez Zapatero en 2007, no existe evidencia empirica que estudie el grado de traslacion a
precios que tuvo la medida.
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Sin embargo, politicas similares en otros paises desarrollados si han sido evaluadas y pueden
ofrecernos una aproximacion, en EEUU Susin (2002) estudia el efecto de bonos para alquiler
recibidos por hogares de renta baja sobre los precios del alquiler, encontrando un efecto medio
positivo del 16% en el conjunto de dreas metropolitanas de EEUU. Mas recientemente Collinson
and Ganong (2018) estudiaron un nuevo conjunto de politicas de ayudas al alquiler, consistentes
en una ayuda como porcentaije de la renta del inquilino que fue capturada en casi un 50% por sus
caseros.

Tabla1
Estudios sobre subsidios al alquiler en Europa

Capacidad de captura por parte de los propietarios

% del subsidio capturado

Estudio Pais , ,
por los propietarios

Gibbons & Manning (2006) Reino Unido

Fack (2008) Francia

Kangashariju, A., (2010) Finlandia
Viren (2013) Finlandia

Brewer et al (2015) Reino Unido
Collinson and Ganong (2018) EEUU
Hyslop y Rea (2019) Nueva Zelanda

Por su parte Gibbons and Manning (2006) aprovechan la caida en los beneficios para el alquiler
en Reino Unido entre 1996 y 1997 para estudiar su efecto en los precios, concluyendo que entre
un 60% y un 67% de la caida en la subvencién la soportaron los propietarios mediante una caida
de los alquileres. Resultados muy parecidos se encuentran para Francia en Laferréere and Blanc
(2004) como en Fack (2006), encontrando estos Ultimos que los arrendadores lograron capturar
hasta el 18% del subsidio. Otro pais famoso por este tipo de politicas es Finlandia, donde trabajos
como Kangasharju, A., (2010) y Viren (2013) muestran una traslacion a precios de entre un 40%
y un 50%.

Asi pues, si finalmente el subsidio es capturado en un porcentjae importante por los propietarios,
que suelen gozar de una renta superior a la media, estariamos ante un efecto distributivo final muy
probablemente regresivo. Adicionalmente habria que considerar el efecto negativo que también
supondria para jovenes que fueran elegibles para el programa que se enfrentarian a un mayor
precio pero que, por restricciones presupuestarias, no pudieran recibir la prestacidn.

I-l recargo a vivienda vacia, inelicaz

Para incentivar la entrada de oferta al mercado, la ley plantea un recargo del 150% al IBI en
viviendas que lleven vacias dos afios o més. Este recargo solo poda aplicarse a personas (fisicas
o juridicas) que tengan cuatro o mas inmuebles, estando al menos uno desocupado sin razdn
aparente o debidamente justificada. Dichas razones comprenderian, por ejemplo, obras activas,
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calificacion de segunda residencia, disponibilidad presente en el mercado de alquiler/venta, o
desocupacién temporal por desplazamiento a causa de trabajo o estudios. En cualquier caso,
queda en manos de cada Ayuntamiento la aplicacién o no de este recurso.

Operativizar la definicion de vivienda vacia se antoja complicado. Los Ayuntamientos que se
decidan por el recargo deberan llevar un registro de viviendas vacias. Es cierto que al menos siete
Comunidades Auténomas ya tienen uno para empezar a trabajar (Aragén, Canarias, Catalufia,
Galicia, Pais Vasco, Valencia y Navarra); no asi las demés. Pero este es sélo el primer paso: para
cada vivienda habra que controlar que cumplan con todas las caracteristicas descritas: tendran
que registrar para cada una quién es su propietario, si él o la persona que habitualmente resida alli
estd desplazada por alguna razén, si hay obras activas, si es segunda residencia, si estd en el
mercado, etcétera. Dicho registro debera cotejarse con el de propietarios para comprobar cudles
tienen 4 o mds, con el anteriormente mencionado problema de operatividad y el también referido
incentivo para dividir y opacar la tenencia.

Todas estas dificultades técnicas y administrativas se tendrén que superar para un beneficio que
se intuye exiguo. Segun el Ultimo Censo de Poblacion de 2011 habia un 13,7% de viviendas vacias
en Espafa; una cifra que probablemente haya descendido porque se recogio en lo peor de la crisis
post-burbuja inmobiliaria: desde entonces, la recuperacion de la demanda y la moderacién de la
nueva construccién habra empujado numerosas casas a la venta. De hecho, la cantidad de
viviendas no principales (una categoria mas amplia, que incluye la vivienda vacia pero que también
comprende las segundas residencias e inmuebles en propiedad destinados a otros fines que no
sea residencia habitual del propietario) estimada por el Ministerio del ramo ha descendido
notablemente en Madrid y Barcelona durante las uUltimas dos décadas.

Gréfico 5
Proporcion de viviendas no principales sobre el total
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Fuentes: Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana | EsadeEcPol
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Pero, tomando el Censo como referencia para la métrica de vivienda vacia hasta disponer de datos
més exactos, Benedito et al. (2020) informaron de que casi seis de cada diez de estas viviendas
estaban en municipios de menos de 50.000 habitantes. Provincias que concentran el problema de
acceso a la vivienda (como Madrid, Barcelona, Pamplona las que componen el Pais Vasco) se
cuentan entre las que tienen una menor tasa de vivienda vacia. Por el contrario, las que encabezan
la lista no presentan problemas de demanda desbordante.

Gréfico 6
Provincias con mayor - menor % de vivienda vacia sobre el total
Censo de 2011
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Fuente: Censo de Poblacién y Viviendas del 2011, INE | EsadeEcPol
A nivel municipal, la imagen es la misma: los municipios con mas porcentaje de vivienda vacia no se

encuentran dénde estara el grueso de la demanda en los préximos afios. Y viceversa: varios puntos
en dreas metropolitanas importantes tienen bajas tasas de inmuebles desocupados.

Todos estos célculos, ademds, se basan en una definicion més amplia de "vivienda vacia" que la
contemplada por la nueva ley: para el Censo de 2011, contaba como vacio cualquier inmueble que
“permanece sin ser ocupado, estd disponible para venta o alquiler o incluso abandonado”.
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Todo lo anterior indica que, aunque la medida fuera efectiva, la propia localizacién de la vivienda
vacia, asi como su evolucion en los Ultimos lustros reducirian el efecto final sobre la oferta a algo
meramente testimonial, pero tampoco esté claro que esta medida vaya a lograr motivar a los pocos
propietarios afectados a sacar su vivienda al mercado del alquiler.

Por ejemplo, si se trata de propietarios que no ofrecen su vivienda en el mercado porque esta
necesita una reforma que no pueden afrontar econémicamente, esta medida tan solo alejaria mas
la posibilidad de que esos propietarios lleguen a poder reformar y eventualmente alquilar su
vivienda. Por otro lado, si, como sostienen muchos defensores de la medida, se trata de
propietarios adinerados o incluso de personas juridicas con gran poder econdmico es dificil pensar
gue un recargo de este tipo vaya a modificar su comportamiento. Por ello esta medida se antoja
mas eficaz para aumentar la recaudacién de los ayuntamientos que para lograr sacar vivienda
vacia alli donde la sociedad la demanda

[ncentivos fiscales de corto vuelo

Para pequefios propietarios, la propuesta recoge una reduccién general del 50% del IRPF para
aquellos que pongan en alquiler su vivienda. La reduccién podria llegar hasta el 90% si se cumplen
una serie de criterios, entre otros: si la vivienda ha sido recientemente rehabilitada (pasa al 60%),
destinada a menores de 35 afios (70%), y esta bajo alquiler social (T0%) o un contrato de larga
duracién (sin que se sepa auln qué se entiende por "larga" exactamente), es de nueva salida al
mercado o tiene una reduccidn de al menos 5% respecto a su alquiler anterior (90%)

Este tipo de reduccidn era actualmente de un 60% en general, por lo que su caida al 50%, pese a
los casos especiales, supone un recorte de este beneficio fiscal. El propdsito de esta reduccién
que reduce la carga fiscal de los arrendadores de vivienda habitual es el incentivar que aumente
la oferta en el mercado del alquiler al hacerlo relativamente mds rentable en términos netos.

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF) estudié en su Ultima edicidn del
Spending Review el efecto distributivo y la eficiencia de estos incentivos con resultados muy
interesantes. En primer lugar, se trata de un beneficio que se distribuye de forma muy desigual, y
es que, aunque el porcentaje de propietarios de vivienda es en Espafia relativamente alto respecto
a otros paises, los ingresos por alquileres, y por consiguiente este beneficio fiscal, siguen estando
extremadamente concentrados. Segun los datos de la AIReF el 1% de declarantes con mayor renta
concentraban el 15% de todo el beneficio fiscal, mientras que el 50% de declarantes con menos
renta apenas obtenian un 5% del total.
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Grafico 7
Distribuciéon de la deduccién por alquiler de vivienda habitual por
percentiles
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Fuentes: Spending Review, AlReF | EsadeEcPol

Sabiendo que se trata de una politica publica regresiva, es decir, que incrementa la desigualdad,
también es cierto que es una politica que hasta cierto punto logré su objetivo inicial. Mediante un
analisis econométrico la AlReF encontrd que, tras la introducciéon de este beneficio en 2003,
comenzé a aumentar de forma muy notable el porcentaje de contribuyentes que declaraban
ingresos por alquileres en Espafia. En el mismo sentido, estudiaron el efecto que tuvo la eliminaciéon
en 2015 de la deduccion del 100% en el caso de tener un inquilino joven, medida que la nueva ley
quiere recuperar parcialmente con un coeficiente del 70%. De nuevo, tras un andlisis
econométrico la AlReF encontrd que su eliminacién redujo la oferta de alquileres en los afios
posteriores, aunque el efecto era de una magnitud limitada ya que los arrendatarios aun podian
acogerse a la reduccion general del 60%.

Sabiendo esto, es dificil que el nuevo paquete de incentivos aumente significativamente la oferta
ya que, para empezar, la mayoria de los arrendadores pasaran a pagar mas al pasar la reduccion
general del 60% al 50%. En el caso de los coeficientes ampliados para pequefios propietarios que
destinen su vivienda a alquiler social o que reduzcan los precios, no es esperable que vaya a tener
un gran efecto ya que los ingresos que perderian para poder beneficiarse de ellos en muchos casos
podrian ser superiores al ahorro fiscal que conseguirian. La deduccién ampliada para jovenes es
la que probablemente muestre un mayor efecto de todas las planteadas, pero incluso este seré
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cuantitativamente pequefio. Segun la evaluacion de la AlReF le eliminacion del coeficiente del
100% en 2015 redujo la oferta total en un 2% pasados tres afios.

Aumento de oferta insuficiente

Espafia es uno de los paises de la UE con menor sfock de vivienda publica. Tan solo un 2,5% de las
viviendas principales pertenecen a esta categoria, 6 puntos por debajo de la media de la UE y muy
lejos del 30% de Paises Bajos o el 24% de Austria.

Gréfico 8
Proporcion de viviendas sociales sobre el total de principales
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Dinamarca - 20.9%
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Fuente: Boletin Especial de Vivienda Social 2020 (Ministerio de Transportes) | EsadeEcPol

El resultado es aln peor si se observa la proporciéon de viviendas publicas en alquiler. Segun datos
de la OCDE las viviendas publicas en régimen de alquiler apenas superan el 1% del total, muy por
debaijo del 7,5% y 6,9% de la media de la UE y la OCDE respectivamente.
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Grafico 9
Proporcion de viviendas de alquiler social sobre el total de viviendas
2020 o ultimo ano disponible
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A este tipo de politicas que proponen reservar un porcentaje del suelo o de las nuevas
construcciones para uso social se las denomina /inclusionary zoning (zonificacién inclusiva o ZI).
Sus objetivos principales son producir viviendas asequibles y contrarrestar la concentracién de
viviendas sociales en una determinada zona, favoreciendo asi la vivienda de renta mixta y la
integracion social. Los programas de zonificacion inclusiva varian en su estructura, pueden ser
obligatorios o voluntarios y tienen diferentes requisitos de reserva. Centrando la atencién en los
programas obligatorios (como el propuesto por el Ejecutivo), es importante destacar que estos,
normalmente, se enfrentan a un gran escepticismo. Las criticas son fundamentalmente dos. En
primer lugar, las iniciativas de ZI suelen aplicarse a un nimero pequefio de proyectos, por lo que
acaban teniendo un efecto limitado sobre la oferta de vivienda publica. En segundo lugar, la ZI
actua de facto como un impuesto a la urbanizacién residencial, las constructoras dejan de percibir
el valor de mercado de un porcentaje de sus promociones, por lo que se puede reducir la oferta
total de viviendas y/o aumentar el precio de la vivienda libre (Li & Guo, 2021). Para evitar posibles
efectos adversos sobre la oferta, la mayoria de programas de ZI ofrecen a los promotores
incentivos, como bonos de densidad, aprobacion acelerada y exencion de tasa.

Esta préactica se inicid en los anos 70 en Estados Unidos. Desde ese momento, diversos estados
han implementado politicas de inclusionary zoning. Existen numerosos estudios sobre su impacto
en el mercado inmobiliario, sin embargo, los resultados no son concluyentes y dependen de las
caracteristicas especificas de cada programa. Bento et al. (2009) analiza los efectos de la ZI
sobre los precios y la construccion de viviendas en California entre 1988 y 2005. Concluye que el
precio de las viviendas unifamiliares aumentd en las jurisdicciones con Zl y que la oferta se trasladd
hacia la construccién de viviendas multifamiliares sin disminuir el nimero total de obras nuevas
iniciadas. En cambio, Mukhija et al. (2010), no encuentra efectos negativos de la zonificacion
inclusiva en la produccién de viviendas en los condados de Los Angeles y Orange (California).
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Schuetz et al. (2011) estudia el efecto de la ZI en el &rea metropolitana de San Francisco y los
suburbios de Boston. Los resultados sugieren que la ZI ha contribuido a aumentar los precios de
la vivienda y a reducir las tasas de produccién (solo en Boston) durante periodos de revalorizacidn
de los precios de la vivienda. También sefialan que, en el drea de San Francisco, la zonificacién
inclusiva ha contribuido a reducir los precios en periodos de caidas de precios. Means &
Stringham (2012) estudian el efecto de la zonificacién inclusiva en California entre 1980 y 2000.
Concluyen que las ciudades que imponen estos mandatos tienen precios entre un 7% y un 9% mas
altos y entre un 7% y un 8% menos de viviendas en general. Hamilton (2021) analiza esta politica
en la regidn de Baltimore-Washington y descubre que la ZI obligatoria ha hecho subir los precios
de la vivienda mas de un 1% cada afio de vigencia del programa en relacién con lo que se hubiera
esperado sin él. En cambio, no encuentra ningun efecto sobre la oferta de viviendas.

Tabla 2
Revision de la literatura sobre el impacto en el mercado inmobiliario de la
zonificacion inclusiva

Efectos sobre oferta

Articulo Unidad geogréfica estudiada Efectos sobre precios L
total de vivienda

Bento et al. (2009) California Aumentol  Nulo]
Mukhija et al. (2010) LA County - Orange County Aumento m
Means & Stringham (2012) California

Schuetz et al. (2012) San Francisco y Boston Aumento
Hamilton (2021) Baltimore-Washington
Li & Guo (2021) Londres Aumento

Las propuestas de zonificacion inclusiva se han convertido rdpidamente en un instrumento
politico muy popular a nivel internacional. En Francia, en el afio 2000 se aprobd la Lo/ solidarité
et renouvellement urbain (SRU) en la que se requiere que dreas metropolitanas a partir de 3.500
habitantes destinen un porcentaje del parque residencial a vivienda social. El objetivo era combatir
la segregacion social provocada por la ubicacion geografica de las viviendas sociales pero su éxito
ha sido relativo puesto que la construccion de viviendas publicas se ha concentrado en la parte
occidental del pais y hay municipios que no cumplen con la cuota (Maaoui, 2021). En Londres,
también desde el afio 2000, existe la ZI obligatoria. Inicialmente esta aplicaba a proyectos con 15
unidades, pero, en 2008, se bajé el umbral a 10. Li & Guo (2021) utilizan este cambio de politica
para medir la respuesta del mercado londinense a la zonificacién inclusiva obligatoria. Observan
que entre 6 y 8 aflos después de la expansion de la ZI, el nimero de obras nuevas afectadas por el
nuevo umbral disminuyd considerablemente mientras que las promociones ligeramente menores,
exentas de ZI, aumentaron. Apuntan que la produccién global de viviendas no cambid
significativamente, sugiriendo una pérdida neta minima o nula de nueva oferta de viviendas, y que
lo que se produjo fue un desplazamiento de la oferta hacia el mercado no regulado.
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En nuestro pais, Barcelona fue la primera ciudad en implementar una medida de /inclusionary
zoning. En 2018 el Ayuntamiento de Barcelona aprobd una normativa mediante la cual el 30% de
las nuevas promociones y grandes rehabilitaciones se debia destinar a pisos protegidos. Sin
embargo, su entrada en vigor se retrasd hasta diciembre del aflo pasado. Segun los datos del
Colegio de Arquitectos de Catalunya (COAC) correspondientes al primer semestre del 2021, la
superficie visada de vivienda de nueva creacién en la capital catalana aumentd mas de un 30% con
respecto al mismo periodo de 2019, mientras que en el resto de la demarcacién disminuyd. Desde
COAC atribuyen esta diferencia al retraso en el otorgamiento de licencias y al alud de peticiones
recibidas justo antes de la entrada en vigor de la norma el pasado diciembre. No obstante, todavia
no existen datos que permitan evaluar su efecto.

Para intentar medir el potencial impacto de esta medida en el parque de viviendas espafiol,
utilizamos los datos del Boletin Anual 2020 del Observatorio de Vivienda y Suelo del Ministerio de
Transportes, Movilidad y Agenda Urbana. Segun este informe, en el afio 2019 se iniciaron 96.353
viviendas libres y 12.496 protegidas. Si esta normativa hubiera estado en vigor, el incremento del
numero de viviendas protegidas habria sido de 28.906. Asi, la cantidad de viviendas protegidas
(sumadas éstas a las de Proteccidon Oficial) iniciadas se habria situado en un 38%, frente al 11,5%
de la situacion inicial. De las viviendas adicionales, la mitad habrian sido destinadas para alquiler
social.

De manera complementaria, tomando como referencia la cantidad de viviendas libres terminadas
en el periodo 2015-2019 del Boletin Especial de Vivienda Social 2020 del Ministerio de
Transportes, Movilidad y Agenda Urbana, la propuesta del Gobierno habria supuesto casi 78.000
viviendas protegidas adicionales. La mitad de este incremento habria estado destinado a alquiler
social.

Tabla 3
Simulacién del impacto de la nueva Ley de Vivienda en el parque de

vivienda protegida si hubiera estado vigente durante 2015-19

Nueva protegida con las

Terminadas cuotas del 30% (15+15)

Total Libre Protegida Venta Alquiler
2015 4O 472 41.541 7.951 6.231 6.231
2016 44 630 37.512 7.118 5.627 5.627
2017 04274 40.336 4.938 7.400 7.400
2018 656.122 59.931 5.191 8.990 8.990
2019 8ATT 71.562 6.615 10.734 10.734
Total 291.675 260.882 31.793 38.982 38.982
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Ahora bien, el peso de estos aumentos de flujo sobre el parque de viviendas no habria sido
demasiado significativo. Siguiendo el indicador del Grafico 10, el 1,1% del parque de viviendas
espafiol estéd dedicado a alquiler social. Esto corresponderia en 2019 a unos 284.000 inmuebles,
una estimacioén consistente con la que realiza el propio Ministerio de Transporte en el Boletin de
Vivienda Social publicado en 2020, donde estima el total de esta tipologia en unas 290.000. Segun
el Ministerio, esto cubre a 1,6% de hogares.

Asumiendo que esas casi 39.000 nuevas viviendas de alquiler social se habrian sumado
integramente a las 290.000 existentes, se habria producido un incremento relativo de apenas
0,22pp: de 1,6% a 1,82% de hogares espafoles cubiertos por esta tipologia. Aun lejos de los niveles
UE2T.

Tabla &
Estimacion del aumento de inmuebles para alquiler social si la nueva Ley

de Vivienda hubiera estado vigente durante 2015-19

Viviendas % sobre el total

Parque de viviendas en alquiler social en 2019 290k 1,6%
Afadidas con el requisito del 15% vigente para 2015-19 Z0k +(0,29%
Total en alquiler social segun la simulacién 329k 1,82%

Esimportante sefialar dos factores a tener en cuenta sobre este célculo. Primero, esta estimacion
recoge el limite superior del efecto ya que se asume que el Gobierno no varia su propia provision
de viviendas de proteccién oficial durante el periodo. Puede ocurrir que, con esta normativa, el
gobierno reduzca la construccidn propia de vivienda protegida, limitando asi su incremento sobre
el parque total. Segundo, en el largo plazo, la proporcion de alquiler sobre el total de vivienda
protegida se mantendria en un 50-50 por la naturaleza de la norma, que asegura al menos tanta
produccién para tenencia como para alquiler.

De este andlisis se desprende que la medida propuesta por el Ejecutivo puede tener un efecto
positivo pero notablemente limitado sobre el parque de vivienda protegida, especialmente en
régimen de alquiler. Sin embargo, la evidencia empirica de otros paises indica que las politicas de
zonificacion inclusiva no estdn exentas de costes. En particular, estas pueden tener un efecto
adverso sobre la oferta total de vivienda y su precio, por lo que deben disefiarse cuidadosamente.
En este sentido, acompanar los programas de Z| de medidas de compensacion utilizadas en otros
paises, como bonos de densidad, incentivos fiscales o una tramitacion acelerada, puede ser una
buena manera de evitar impactos no deseados en el mercado inmobiliario.
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Alternativas de largo y corto plazo

El problema del alquiler, entendido como uno de desequilibrio entre oferta y demanda que pone
una presion excesiva en esta Ultima, tiene una solucién mas clara en el largo que en el corto plazo
a través precisamente del aumento de la oferta.

En el largo, como ya anticipé Raya (2021), seria conveniente destinar una porcién mayor de la
vivienda de proteccion oficial a alquiler social. EI contemplado 15% sobre el total de promociones
puede ser un buen punto de partida, pero no hay ninguna razén especifica para que se dedique
una proporcion mayor de vivienda protegida a alquiler que a propiedad, sobre todo teniendo en
cuenta el desequilibrio de partida en Espafia. El camino que queda hasta convertir Madrid o
Barcelona en el equivalente a Viena solo puede recorrerse cerrando esa brecha.

Para asegurar que la oferta no se deprime, los incentivos a la rentabilidad del sector privado deben
estar claros y presentes. Una posibilidad a explorar es el uso de bonos de densidad, tal y como se
propuso en el policy insight de Tucat y Laffaire (2021). Estos bonos estarian disefiados para
permitir a los promotores la construcciéon de una mayor parcela de metros cuadrados que la
permitida en la regulacion de cada zona, permitiendo un incremento de la ratio de viviendas por
drea o de su altura a cambio de que se desarrollen unidades para alquiler social (Tucat y Laffaire,
2021).

El Estado en sus distintos niveles juega, ademds, un papel importante en la ecualizacion de la
demanda potencial a través de la construccion de infraestructuras parejas a lo largo y ancho del
territorio. Transporte multimodal en areas metropolitanas, salud, educacién, zonas verdes son
solo algunas de las inversiones mds importantes que ya estdn en manos publicas y que pueden
ayudar a distribuir la demanda geograficamente.

Pero todas las medidas citadas hasta ahora comparten el rasgo de ser de tardio efecto. Ni las
nuevas viviendas, ni las infraestructuras a su alrededor, pueden resolver el perentorio problema
de presion al que se enfrentan las generaciones actuales de demandantes en las ciudades
espafolas. A corto plazo, sin embargo, las politicas estan mucho menos claras. En el repaso
anterior se han expuesto los problemas de los mecanismos de control de precios, que los hacen
poco deseables o directamente contraproducentes. También se ha relativizado la capacidad de
movilizar vivienda vacia. Un aspecto que queda por explorar en este ultimo frente es la mejora de
la seguridad juridica y la eficiencia del sistema judicial. Segtin Raya (2021), medidas que por ejemplo
acorten los procesos de restitucion de propiedad en caso de problemas entre arrendador y
arrendatario incentivarian la puesta en marcha de capital ahora mismo inmovilizado. Sin embargo,
por la propia naturaleza ya descrita del stock de vivienda vacia, no cabe esperar que supongan
grandes cambios.

Queda, pues, mas margen en el frente fiscal. Espafia ya tiene un instrumento de politica fiscal
unificado para llegar a los hogares de rentas mas bajas, el Ingreso Minimo Vital, que por desgracia
aun estd en su fase de implementacion y cobre solo a una fraccion de los hogares a los que
inicialmente pretendia llegar. En ese sentido, el propio disefio del Ingreso Minimo Vital (IMV) limita
la ayuda a mayores de 23 afios y a un minimo de tiempo de emancipacién de un afio en el caso de
las familias y de tres afios en el caso de personas que vivan solas. Estos requisitos suponen de por
si que el IMV no sea una herramienta para apoyar a hogares de jévenes recién emancipados, pero
si el legislador considera que este es un objetivo igualmente deseable, seria mejor centralizar los
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medios en un mismo instrumento fiscal que mediante un mosaico de medidas independientes entre
si que sean mas dificiles de gestionar y dificulten el acceso a los potenciales beneficiarios.

Otro problema que tendria el IMV para hacer frente a estas situaciones son los umbrales tan bajos
de renta que actualmente se han establecido. En ese sentido, podria aumentarse su cuantia,
aunque esto limitase el efecto redistributivo del IMV. Si se quiere evitar esto Ultimo y preservar el
IMV como una herramienta de lucha contra la pobreza severa otra medida a estudiar seria el
establecimiento de un complemento salarial, especialmente pertinente y util en el contexto actual
de un elevado salario minimo, que ayudaria a un perfil de renta més elevado que el de los
perceptores del IMV y reduciria el coste relativo de los j6venes en el mercado laboral, mejorando
su empleabilidad.
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