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RESUMEN EJECUTIVO

AUTORES La nueva politica de vivienda plantea resolver los evidentes problemas del alquiler en las
ciudades espafiolas a través de un control de precios en zonas tensionadas y un esfuerzo para
incrementar la oferta de alquiler social. El esfuerzo en acceso es prometedor y va en la direccién

Jorge Galindo . .
ge Lz ’ adecuada para resolver el problema, mientras que el control podria resultar contraproducente.

EsadeEcPol
El compromiso encaminado a mejorar la accesibilidad de alquiler social y movilizar vivienda vacia

Angel Martinez, a tal efecto es potencialmente muy fructifero. Para sostener el pulso al reto que supondré llevar
a Espafia a los niveles de vivienda social de nuestro entorno (la media europea multiplica x4

EsadeEcPol )

nuestros niveles) recomendamos:

— Trabajar con objetivos que dimensionen bien las expectativas a medio plazo: por ejemplo,
Javier Martinez, llegar a un 20% de vivienda publica en 20 afios, como ha sugerido el gobierno, nos pondria a la
EsadeEcPol altura de los paises del norte del continente, pero en magnitud aproximada exigiria que cada afio

de aqui a 2043 afiadiéramos aproximadamente tantas viviendas al parque social como las que
hemos logrado sumar hasta el dia de hoy en total. Un ritmo dificil de imaginar.

— Priorizar reconversion de viviendas a corto plazo para empezar a destensionar el mercado
cuanto antes. La transformacion de 50.000 viviendas de la Sareb que ha comprometido el
gobierno va en esa direccion, por si misma afiadiria un sustancial 17% el parque actual de vivienda
de alquiler social.

— Negociar la compra de viviendas a grandes tenedores con un descuento respecto al precio
de referencia para convertirlas en alquiler social. Para dimensionar, Garcia Montalvo (2023)
sugirié hace poco la adquisicion de hasta 20.000 unidades con un 20% de rebaja.

— Al reconvertir viviendas disponibles es crucial tener en cuenta que sélo servirdn aquellos que
encajen en ubicacion y tipologia de vivienda con la demanda por cubrir.

— En las viviendas sociales de nueva construccién seria necesario trabajar en una planificacion
urbana que invierta en servicios basicos como transporte, salud, educacidn y zonas verdes para
asegurar que sean atractivas para la demanda.

Natalia Collado,
EsadeEcPol

La ley propone ademés reservar un 40% del suelo urbanizable en nuevos proyectos al parque
publico. Para evitar que esto acabe desincentivando la creacidon de nuevas viviendas seria
conveniente complementarlo con bonos de densidad: incentivos que permitan a los promotores
construir mas en las zonas en que obtengan permiso, aumentando viviendas o altura a cambio
de que incluyan mds unidades de alquiler social, como se implementan, por ejemplo, en California
o Nueva York.

Linea de investigacion: En contraste con las politicas de incremento de oferta, segun la evidencia recogida con la

experiencia en Catalufia y otros lugares, el control de precios podria tener efectos indeseados:

- Acabar provocando una subida de los alquileres de menor precio en las zonas tensionadas,
puesto que tenderian a “pegarse al techo” que seria evidente para todos los arrendatarios.

- Ademas, hay indicios tanto en Catalufia como en otras experiencias del mundo que sugieren
efecto negativo sobre la oferta, especialmente la de mayor calidad o nivel de precios.

- Laleyestablece fronteras geogréficas para definir beneficiarios en lugar de criterios a nivel
de hogar, lo que puede generar injusticias redistributivas en zonas limitrofes: algunos que
lo necesitardn quedaran fuera, mientras otros que no lo necesiten serdn beneficiados

- Ladecision de establecer la férmula para definir lo que es una zona tensionada se le asigna
al INE lo que podria politizar un organismo auténomo como el INE.
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Introduccion

El alquiler de vivienda en Espafa experimenta una tensidon notoria en areas especificas del
territorio nacional: en las principales ciudades y sus respectivas zonas metropolitanas. En
estas regiones, el desequilibrio entre demanda y oferta genera precios cada vez mas elevados,
lo que ejerce una mayor presion sobre las rentas individuales y familiares. Tal y como se aprecia
en el grafico de la pagina siguiente, en todas las grandes capitales del pais, el costo promedio
por metro cuadrado en nuevos contratos de alquiler ha aumentado mas allad del crecimiento
de la renta media por persona.

Esto impacta de manera especialmente intensa a las nuevas generaciones que se integran
tanto al mercado laboral como al de vivienda. La creacion de un hogar propio constituye un
paso esencial para adentrarse en la vida adulta, y el alquiler suele ser la opciéon mas comdn
debido a la falta de recursos financieros y estabilidad laboral necesarios para adquirir una
vivienda. Sin embargo, el mercado inmobiliario espafiol no aprovecha suficientemente el
alquiler como medio de acceso a la vivienda: mas del 15% de los hogares en Espafia
contindan siendo propietarios, en contraste con un 65% en Francia, un 55% en Austria y un
50% en Alemania, el pais de la UE2T7 con la mayor tasa de alquiler en 2019, segin datos de
Eurostat.

Esta discrepancia entre demanda y oferta representa un desafio de gran envergadura para
las politicas publicas, y la nueva Ley de Vivienda anunciada por el Gobierno espafiol tiene
como objetivo abordarlo. En octubre de 2021 se anunciaba un primer borrador de esta
norma, que ya fue objeto de anélisis por parte de EsadeEcPol (Martinez Jorge, Collado y
Galindo, 2021). Desde entonces, intensas negociaciones politicas han desembocado en un
nuevo acuerdo cuyo nucleo normativo es la introduccién de un mecanismo para limitar los
precios de los alquileres en Espana.

En este policy reaction partimos de nuestra evaluacién de 2021, de la que el presente texto
bebe de manera extensa, para actualizarla con la nueva version de la Ley, asi como con
nueva evidencia sobre otras experiencias en regulacion del alquiler que ha sido publicada
desde entonces. Tomando en cuenta esta evidencia, defendemos que el control de precios
podria ser una opcidn poco adecuada para cumplir con su propdsito. Entramos por ello
también en evaluar alternativas, algunas de las cuales se contemplan parcialmente en la
nueva Ley, enfocadas en destensionar el mercado a través de facilitar el acceso a la vivienda
de alquiler, o apoyar con transferencias de renta al segmento de la demanda que soporta
una mayor presion.
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Gréfico 1

Subida del precio medio de alquiler vs renta neta
media por hogar en provincias espafolas
Diferencia entre ambas subidas 2015-2020
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El control de alquileres y por qué no es
probable que funcione

Con diferencia, el componente mas relevante de la nueva Ley de Vivienda espafiola sera el
conjunto de mecanismos destinados a limitar el precio del alquiler en aquellas partes del pais
en los que el mercado esté especialmente tensionado.

Segun la norma, hasta finales de 2023 se establece un limite del 2%, mientras que en 2024
se aumentara al 3%. Estas limitaciones se aplicardn a nivel nacional y para todos los tipos de
propietario. A partir de 2025 habra una distincion entre pequefios y grandes propietarios.
Los grandes propietarios se definen siempre como personas (no solo empresas/sociedades)
con 10 o mas propiedades en un area tensa, pero se le deja adicionalmente a los entes
reguladores autonémicos y locales la posibilidad de rebajar el limite a 5 0 mas propiedades.

Desde el 1de enero de 2025 entrara en vigor la posibilidad de definir dreas tensionadas a
criterio de las administraciones competentes (locales y regionales), que podran declararlas
si se cumplen alguna de estas dos condiciones:
a. siel pago de la vivienda representa mas del 30% del ingreso de los hogares en el area,
b. silos precios han subido méds de 3 puntos porcentuales por encima del IPC en los
ultimos cinco afos.

El Instituto Nacional de Estadistica debera definir un indice/férmula de referencia de
precios de alquiler para 2024. Para los pequefios inquilinos en dreas tensas, el indice
proporcionara un limite en el porcentaje de incremento del precio que debe estar por debajo
del IPC, sin que sepamos aun los detalles de ese indice o férmula. Para los nuevos contratos,
el precio de referencia seré cualquier precio anterior mantenido por la casa en los ultimos
cinco afos. Si no hay ninguno, las autonomias o municipios podran utilizar el indice para
establecer un limite de precio. Para los grandes propietarios en dreas tensas, el indice
deberia proporcionar precisamente un limite absoluto de precio de ese mismo tipo.

A pesar de la apariencia de detalle, quedan al menos tres dudas clave que, dependiendo de
como se resuelvan, pueden cambiar de manera mas o menos drastica las implicaciones de
esta politica de control.
1. 5Como se calculara el indice de referencia de precios de alquiler a definir por el INE?
2. 3Como se implementaran los limites desde ese indice o férmula?
3. 5Como se coordinara la implementacion de la ley de vivienda en diferentes autonomias
y municipios de Espafia®

Sin conocer esos detalles, toda valoracién preliminar es inevitablemente provisional, pero
igualmente necesaria en tanto que la norma aspira a cambiar de manera dramatica el
mercado de alquiler espafiol.
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Una vez dimensionado el alcance (asi sea de manera aproximada) y especificadas las dudas
(clave) que alin quedan sobre la norma, podemos pasar a la anticipacién: scuéles son los
efectos potenciales del control de alquileres, siempre sujetos a las dudas que quedan@ ;Qué
problemas adicionales a sus efectos podria enfrentare

Efectos regresivos

La definicidon de "zona tensionada" basada en el esfuerzo econémico de los hogares deja en
claro que el objetivo de la ley es de naturaleza redistributiva. Asi que para anticipar sus
efectos deberiamos centrarnos precisamente en esta dimension: sva a ayudar la ley a quien
espera poder ayudare

Hay cada vez més evidencia disponible sobre los efectos de este tipo de control de
alquileres, existiendo incluso estudios especificos de altisima calidad para un caso muy
cercano al que nos ocupa: el de la ley catalana que estuvo en vigor hasta principios de 2022.
En septiembre de 2020 el parlamento catalan aprobd un sistema de control de alquileres
que se aplicaria en la region. La regulacidén, que solo se activaba en municipios por encima de
20.000 habitantes que cumplieran con criterios que la norma consideraba como prueba de
tension en el mercado, limitaba el precio del alquiler de contratos de arrendamiento de 5
afos, pero tanto a nuevos acuerdos como a renovaciones. El sistema estuvo en vigor hasta
marzo de 2022, cuando fue declarado inconstitucional por el Tribunal Constitucional
espanol. Fijarnos en el caso cataldn tiene la doble ventaja de que es una norma relativamente
similar en su conceptualizacion a la que se planea para toda Espafia, y especialmente la
correspondencia del contexto en que opera.

El estudio que mejor ha aproximado la pregunta que nos ocupa, que es la del efecto
distributivo de la norma, es el realizado por Monras y Garcia Montalvo (2022), recogido
recientemente en un policy insight dentro de EsadeEcPol (Monras, Montalvo y Raya, 2023).
El analisis utiliza el registro completo de contratos de alquiler firmados y finalizados en
Catalufa, que tiene la representatividad y calidad de una fuente oficial, ademdas de disponer
de granularidad, pues tienen informacion de cada inmueble. Lo hace para observar, primero,
efectos sobre los precios de alquiler. Divide al conjunto del universo analizado en seis grupos
de igual tamafo por nivel de precio y compara la evolucion de los precios en los grupos
(municipios) afectados por la ley con los grupos de control. El resultado es que solo se
redujo el precio del alquiler en las viviendas més caras, y de hecho produjo una subida a las
mas baratas en las zonas afectadas por encima del grupo de control. Al parecer, beneficid
principalmente a los hogares con mayor poder adquisitivo y pudo haber perjudicado a los de
menor capacidad.
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Gréfico 2

Cambio en el precio del alquiler en Cataluna tras la regulacion de 2020,
segun el precio de la vivienda

En zonas donde se aplico la limitacion vs donde no se aplica
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Algunas voces del debate publico han contrapuesto esta evidencia de Monras y Garcia
Montalvo (2022) con la que viene de Jofre-Monseny, Martinez-Mazza y Segt (2022). Este
segundo working paper se actualizé recientemente para incluir unos microdatos homdélogos
a los de Monras y Garcia Montalvo. Destacan que, segun sus resultados, que también
comparan grupo tratado con grupo de control, identifican un descenso del precio medio de
entre 4% y 6%. Pero la palabra clave en esa frase es “medio™: Monras y Garcia Montalvo
también identifican una caida media, estadisticamente significativa, del 5%. Es decir: ambos
estudios coinciden, pero el de Monrés y Garcia Montalvo ademds observa los efectos por
nivel de precios, algo que no contempla el de Jofre-Monseny et al. En tanto que el objetivo
de la nueva ley espafiola es redistributivo y que ciertamente el problema original es mas
acuciante para los hogares con menor poder adquisitivo (que por razones presupuestarias
evidentes suelen optar por alquileres mas baratos), la evidencia que mas nos debe interesar
para anticipar sus efectos es precisamente la que identifique lo que pasaria con el rango
bajo de la distribucién. Que es la que nos ofrecen Monras y Garcia Montalvo (2022). La
coincidencia en las estimaciones medias con el trabajo de Jofre-Monseny, Martinez-Mazza y
Segu (2022) servirfa, en todo caso, como confirmacién de robustez.

Hay otros posibles efectos perversos mas a considerar que podrian dafiar las perspectivas
de los segmentos de hogares a los que la norma busca ayudar, y que ya considearmos en
Raya (2021) y en Martinez Jorge, Collado y Galindo (2021): en tanto que la ley establece
fronteras para definir beneficiarios en lugar de criterios a nivel de hogar, se pueden generar
injusticias redistributivas en zonas limitrofes: algunos que lo necesitaran quedaran fuera,
mientras otros que no lo necesiten seran beneficiados. Ademas, existe un claro riesgo de
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decisiones motivadas politicamente en la definicion de zonas, o las "mudanzas estratégicas”
de personas con mas ingresos a mudarse a zonas tensionadas, expulsando a inquilinos
vulnerables y favoreciendo a arrendatarios con mayor poder adquisitivo.

Efectos perversos sobre la oferta

Ademas de los efectos sobre el precio, La teoria més esencial indica que un tope en los
precios de un bien (en este caso viviendas de alquiler) desincentiva su puesta en el mercado,
algo que, de nuevo tedricamente, tendria un efecto mas drastico en las partes altas de la
distribucion de pisos: primero saldrian los que en un mercado libre quedan por calidad o
tamafio por encima del precio tope marcado por la regulacion. Los datos que vienen de otras
ciudades asi lo sugieren:

— Berlin: A mediados de 2015, la capital de Alemania establecié un limite en las alzas en
nuevos contratos al 10% del precio promedio de alquiler en cada drea dentro de la ciudad
considerada como "tensionada" (con alquileres aumentando por encima del promedio
nacional) siempre que no se hubiese llevado a cabo una reforma. Esta normativa es similar a
la propuesta por la nueva ley espafiola para los pequenos propietarios. El efecto observado
en precios fue menor, enfocado en pisos costosos y principalmente al comienzo
(Deschermeier, Seipelt y VVoigtlander, 2017; Thomschke, 2016). Raya (2021) afiade que la
evidencia concuerda en identificar ciertos efectos negativos previamente anticipados,
especialmente un aumento de oferta en el sector no regulado, disminucion del valor de las
viviendas en dreas controladas y deterioro de su calidad.

— Paris: La primera ley que propuso una limitacion de precios en 2015 vinculaba los
incrementos a un tope del 20% respecto a un precio de referencia; sin embargo, habia una
lista de excepciones que, segun el andlisis de Raya (2021), "hacia casi imposible su
implementacion”. Se observé que, al finalizar la vigencia de la ley, la oferta se habia reducido
en un 15% y aproximadamente 1 de cada 3 viviendas existentes superaba los precios
establecidos debido (en teoria) a las excepciones.

— San Francisco: El control de precios, que afecta a aproximadamente 6 de cada 10
unidades residenciales en la ciudad (todas aquellas construidas antes de junio de 1979) y se
basa en la tasa establecida por un consejo independiente, disminuyd la oferta en hasta un
15% y, como resultado, los precios aumentaron en un 5,1% (Diamond et al., 2019).

Corroborando todo lo anterior, Monras y Garcia Montalvo (2022) observan que, mientras
estuvo en vigor la norma catalana, redujo significativamente la cantidad de contratos
firmados, especialmente entre los pisos de la parte alta de la distribucion.



Lo que servird y lo que no de la nueva politica de vivienda para mejorar el acceso al alquiler #EsadeEcPol

Gréafico 3

Cambio en el numero de contratos de alquiler firmados en Cataluia tras
la regulacion de 2020, segun el precio de la vivienda

En zonas donde se aplico la limitacion vs donde no se aplica
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Cabe apuntar aqui que Jofre-Monseny, Martinez-Mazza y Segu (2022) buscan sin
encontrar efecto sobre la oferta. Cierto es que, una vez mas, no analizan la dimensién
distributiva, centrandose en los agregados: por reduccién de contratos firmados (la variable
de interés para Monras y Garcia Montalvo), pero también por terminacién de contratos o
por oferta total de alquiler. Donde si encuentran un efecto es en la anticipacién: tanto en la
firma como en la terminacién de nuevos acuerdos en el periodo inmediatamente anterior a la
entrada en vigor de la politica, lo que indica que efectivamente la oferta se comportaria de
manera estratégica.

Por demas, la diferencia en la identificacion de efectos estadisticamente significativos
durante la politica podria deberse a variaciones metodoldgicas entre ambos estudios. Hay
varias, pero para los efectos de una valoracion de una politica encaminada supuestamente a
mejorar la situacion en grandes dreas metropolitanas, una llama especialmente la atencién:
Jofre-Monseny, Martinez-Mazza y Segu deciden sacar los alquileres de la ciudad de
Barcelona de su muestra, argumentando que tiene unas caracteristicas de tamafio y
dindmica de mercado demasiado distintas del resto como para que resulte comparable.
Desde un punto de vista de evaluacion de politica publica, asumiendo que un método como
éste nunca podra asegurar una aleatorizacién completa porque en la propia definicion del
tratamiento ya estd implicito el sesgo (las ciudades susceptibles de tener mercados
tensionados son méas grandes y estédn méas conectadas que el resto), parece mas apropiado
priorizar los estudios que mantengan dentro de la muestra evaluada al municipio que supone
la principal motivacion para activar la politica de control de precios, que concentra la mayor
tensién en su mercado de alquiler, y donde quizés los efectos en la oferta (al ser ésta

8



Lo que servird y lo que no de la nueva politica de vivienda para mejorar el acceso al alquiler #EsadeEcPol

probablemente més flexible o capaz de tomar decisiones estratégicas) sean mas evidentes.
En este caso, la motivacién en la decisidén de excluir Barcelona no parece lo suficientemente
sélida como para el coste que supone en el andlisis, y por ello nos parece mas robusta, util y
confiable la evidencia de Monras y Montalvo (2022), tal y como recogimos en Monras,
Montalvo y Raya (2023).

A los preocupantes efectos centrales sobre precio y oferta cabe afiadir al menos otras dos
inquietudes en un plano mas institucional: sobre erosion de la confianza en un organismo
como el INE, y dificultades de implementacidn.

Riesgos de erosion institucional

Es preocupante que un instituto auténomo como el INE espafiol esté a cargo de definir un
indice de referencia de precios de alquiler para la nueva ley de vivienda, ya que esto podria
poner en riesgo su independencia y autonomia. Al ser una institucion auténoma, el INE se
supone que debe actuar con independencia politica y sin interferencias del gobierno. Sin
embargo, dado que el INE es una entidad gubernamental, existe el riesgo de que el gobierno
intente influir en la definicién del indice, lo que podria comprometer la independencia y
objetividad de este. En Ultima instancia, esto podria resultar en un indice que no refleje
adecuadamente la realidad del mercado de alquiler de viviendas y que no beneficie ni a
propietarios ni a inquilinos.

Dificultades operativas

Convertir esta ley en una realidad operativa sera un reto administrativo importante en
varios aspectos, lo que puede limitar su efectividad a medio y largo plazo. En primer lugar, se
requerira la creacidn de una nueva categorizacion de propietarios para identificar a aquellos
que poseen cinco o mas propiedades, lo que sera costoso en términos de recursos. Ademas,
los incentivos para ocultar la propiedad o dividirla en estructuras societarias son altos, lo
que dificulta el monitoreo constante. En segundo lugar, cada Comunidad Auténoma decidira
si implementa o no los controles y en qué drea lo hace, lo que podria estar influenciado por
criterios politicos y generar distorsiones respecto al objetivo de la ley.
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IFacilitar acceso aumentando oferta

La mejora de la oferta de alquiler accesible suele plantearse como alternativa de largo plazo
para destensionar mercados. También es el caso en Espafia: aunque en un segundo plano de
importancia, la nueva Ley incluird esfuerzos en esa direccioén, que bajo nuestro punto de vista
avanzan en la direccion apropiada, aunque resulten insuficientes.

Reserva de suelo

Espafa presenta uno de los indices mas bajos de vivienda publica en alquiler dentro de la Unién
Europea (UE). El gobierno ha planteado el muy ambicioso objetivo de incrementar el stock de
vivienda publica hasta el 20%, lo que nos pondria en niveles escandinavos. Aunque este
objetivo es claramente deseable dados los bajos niveles de los que parte Espafia respecto a
su entorno, cabe preguntarse si la meta marcada es alcanzable, y si las politicas planteadas le
serviran.

Empecemos por dimensionar la meta. Espafia tiene actualmente unos 26 millones de viviendas.
Ahora mismo unas 290.000 son vivienda de titularidad publica dedicada a alquiler. Si se desea
alcanzar un objetivo del 20% del parque total en 20 afos, deberian cumplirse una de estas dos
condiciones:

1. Cada afno deberian construirse aproximadamente tantas viviendas de titularidad
publica como ya hay hechas hoy en dia destinadas a alquiler social. Si el parque publico
suma menos de 290.000 viviendas al afo, y teniendo en cuenta que no se destruye una
cantidad significativa de viviendas, es virtualmente imposible llegar al objetivo del 20%.

2. Esta condicidon solo seria vélida para llegar al 20% si todas las viviendas afiadidas al
parque espafol en las préoximas dos décadas fueran publicas, algo que no va a suceder
en la medida en que seguird existiendo un mercado de vivienda privado. Para que la
proporcidn pase al 20%, por tanto, al menos 9 de cada 10 viviendas sumadas deberian
ser publicas. Algo que se antoja improbable.

Para dimensionar mejor lo que significaria esto: entre 1991y 2021, en total y segun el Ministerio
del ramo, Espafia terminé 8.860.000 viviendas (Torres, 2022). Pero dentro de ese agregado
se han vivido momentos muy distintos: en el pico de la burbuja inmobiliaria, en 2007, Espana
terminé 641.000 viviendas si lo medimos por certificados de fin de obra. Bajaria a solo 40.000
en 2016, el minimo en lo que llevamos de siglo. La media, en cualquier caso, ha sido de unas
295.000 por afio. Ese 20% implicaria que deberiamos construir tanta vivienda publica en
las préoximas dos décadas como vivienda total se ha producido afio a afio en las Ultimas tres.
O lo que es lo mismo: el parque de vivienda social deberia crecer anualmente tanto como
total de viviendas sociales hemos logrado sumar hasta el dia de hoy. Se trata de una meta
dificil de imaginar.

Ademas, la reserva del suelo del 40% estipulada en la ley no deberia ser considerada como un
porcentaje fijo a aplicar sobre el total construido, sino que puede afectar negativamente a los
incentivos a construir en agregado dependiendo de las circunstancias en que se aplique.
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Estas politicas que proponen reservar un porcentaje del suelo o nuevas construcciones para
uso social se conocen como zonificacidon inclusiva (ZI). Estas buscan generar viviendas
asequibles, evitar la concentracion de viviendas sociales en dreas especificas y fomentar la
integracion social. Los programas de Z| varian en estructura, pudiendo ser obligatorios o
voluntarios, y presentan diferentes requisitos de reserva. En cuanto a los programas
obligatorios (como el planteado por el Gobierno), suelen enfrentar escepticismo. Las criticas
principales son que la ZI suele aplicarse a un numero reducido de proyectos, limitando su
impacto en la oferta de vivienda publica, y que actla como un impuesto sobre la urbanizacién
residencial, lo que podria reducir la oferta total de viviendas y/o aumentar el precio de la
vivienda libre (Li & Guo, 2021). Para evitar efectos adversos en la oferta, la mayoria de los
programas de ZI| ofrecen incentivos a los promotores, como bonos de densidad, aprobacidn
acelerada y exencién de tasas.

La zonificacion inclusiva comenzd en los afios setenta en Estados Unidos, y desde entonces,
diversos estados han implementado politicas similares. Hay numerosos estudios sobre su
impacto en el mercado inmobiliario, pero los resultados no son concluyentes y dependen de
las caracteristicas especificas de cada programa.

Tabla 1

Revisién de la literatura sobre el impacto en el mercado inmobiliario de la zonificacion

inclusiva

Efectos sobre oferta

Articulo Unidad geografica estudiada Efectos sobre precios total de vivienda

Bento et al. (2009) California m

Mukhila et al. (2010) LA County - Orange County ™

Means & Stringham (2012) California
Schuetz et al. (2012) San Francisco y Boston

Hamilton (2021) Baltimore-Washington

Li & Guo (2021) Londres

En ninguno de los casos se observa un efecto expansivo sobre la oferta total de vivienda con
politicas de zonificacién inclusiva.

Parece a todas luces inevitable que para alcanzar cualquier objetivo ambicioso de vivienda
publica sobre el total (ya sea el poco realista del 20% o uno més razonable de equipararnos a
los niveles europeos) es imprescindible movilizar recursos existentes, engrosando las filas de
la vivienda de alquiler social con inmuebles que ya estan construidos.

Movilizar la vivienda vacia: conveniente pero insuficiente
Las politicas de ampliacién de oferta nueva de alquiler accesible son tan ambiciosas como

costosas de ejecutar, no sdlo en dinero, sino también en tiempo. Mientras se llega al largo
plazo, los mercados tensionados hoy en dia siguen demandando, I6gicamente, soluciones. Y en

1
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un pais que paso por una burbuja inmobiliaria con niveles de construccion considerables antes
de 2008 es normal que las cabezas se volteen hacia la vivienda vacia.

LLamentablemente, disponemos de pocos datos para dimensionar bien el potencial, pero los
que si hay sugieren que no es tanto como pueda parecer. En el ultimo censo de poblacién de
2011 (y a la espera de los datos de 2021) en Espafia, se registré un 13,7% de viviendas vacias,
pero es probable que esta cifra haya disminuido desde entonces debido a la recuperacién de
la demanda y la moderacion en la construccion de nuevas viviendas. Ademas, la cantidad de
viviendas no principales (que incluyen viviendas vacias, segundas residencias e inmuebles en
propiedad destinados a fines distintos a la residencia habitual del propietario) ha disminuido
significativamente en Madrid y Barcelona durante las Ultimas dos décadas, segun
estimaciones del Ministerio correspondiente.

Grafico 4
Proporcion de viviendas no principales sobre el total

30% -

20%-
15% -
10%-
2001 2004 2008 2012 2016 2020
=&= Barcelona =#= Madrid Total Nacional

Datos del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana | EsadeEcPol

Sucede ademas que las provincias que tienen problemas de acceso a la vivienda, como Madrid,
Barcelona y Pamplona, asi como las que componen el Pais Vasco, tienen tasas més bajas de
viviendas vacias. En contraste, las provincias con las tasas mas altas de viviendas vacias no
tienen problemas significativos de demanda. De hecho, Benedito et al. (2020) informaron de
que casi seis de cada diez de estas viviendas estaban en municipios de menos de 50.000
habitantes.

Todo lo anterior solo relativiza el potencial de movilizar vivienda vacia, pero no desaconseja
hacerlo. En la primera version de la Ley, el Gobierno incluyé un recargo del Impuesto de Bienes
Inmuebles para viviendas vacias del 50% que lleven dos afios sin usarse, alcanzando el 100%
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en mas de tres afos. La aplicacién del recargo solo seria posible para personas fisicas o
juridicas que posean cuatro o mas inmuebles, de los cuales al menos uno esté desocupado sin
una razon aparente o debidamente justificada. Algunos ejemplos de justificaciones validas
incluyen obras en curso, la calificacion de la propiedad como segunda residencia, la
disponibilidad en el mercado de alquiler o venta, o la desocupacién temporal debido a motivos
laborales o de estudio. En cualquier caso, la aplicacion de este recargo dependera de la
decision de cada Ayuntamiento.

Grafico 5
Provincias con mayor - menor % de vivienda vacia sobre el total
Censo de 2011
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Esta medida va en la direccién apropiada de alinear los incentivos individuales con los
colectivos (la necesidad de ampliar oferta de alquiler), pero su recorrido final puede ser
discreto en la medida en que requiere de un esfuerzo administrativo tan discrecional como
considerable. Si los Ayuntamientos optan por aplicar el recargo, deberdn mantener un
registro de las viviendas vacias. Si bien al menos siete Comunidades Autdnomas ya cuentan
con este registro (Aragdén, Canarias, Catalufia, Galicia, Pais VVasco, Valencia y Navarra), otras
todavia no lo tienen. Sin embargo, este es solo el primer paso: para cada vivienda, se debera
comprobar que cumple con todas las caracteristicas descritas, lo que incluira registrar quién
es el propietario, si el residente habitual se encuentra desplazado por alguna razén, si hay
obras en curso, si se trata de una segunda residencia o si estd disponible en el mercado.
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Adema3s, este registro debera ser comparado con el registro de propietarios para determinar
cudles tienen cuatro o més viviendas, lo cual puede presentar problemas operativos y también
incentivar a dividir y opacar la tenencia.

Mucho méas medidtico ha sido el anuncio reciente del Gobierno de movilizar alrededor de
50.000 viviendas en poder de la Sareb (el conocido como ‘banco malo’, hoy de titularidad
mayoritariamente publica, que acoge en su mayoria remanentes de la burbuja inmobiliaria). El
objetivo es pasar estas viviendas a alquiler social en su totalidad: es ya una sefial muy positiva
qgue no se decida destinar una proporcion al mercado de compraventa, sino que se enfoque
donde realmente esté la tension.

Como explica Aranda (2023), estas viviendas se desglosardn en tres grandes bloques: 21.000
pisos para transferir a comunidades auténomas y ayuntamientos, 14.000 que ya estén
habitadas y 15.000 que saldrian de nuevos desarrollos en solares por edificar propiedad de la
Sareb. Es decir: el impacto inmediato en el mercado sera de 35.000 viviendas, dependiente de
los organismos municipales y autondmicos. Cabe considerar igualmente que estaria
desproporcionadamente ubicado en ciertos puntos geograficos: el parque actual de la Sareb
concentra casi un 50% de sus viviendas en Catalufia y la Comunidad Valenciana (Aranda,
2023). Una mirada de vuelo de péjaro a la distribucién de estas, de hecho, constata que en su
mayoria se encuentran en provincias costeras. Ahora bien, enfocando un poco mas el mapa,
hay un solapamiento digno de mencién entre estos puntos y dénde se puede encontrar la
demanda: en septiembre de 2022, Barcelona y sus municipios inmediatamente colindantes
hacia el noreste y el sudoeste (Hospitalet, Santa Coloma, Badalona), que constituyen el
grueso del nicleo metropolitano, acumulaban mas de 2.000 de estas viviendas (Cata y
Blanchar, 2022). Madrid, Parla, Getafe, Alcald de Henares, Torrejdn de Ardoz, Alcorcén vy
Fuenlabrada tenian otras 2.000 ya listas, ademas de mas de 400 solares y casi 200 en curso
de construccion. El potencial existe y no esta dnicamente en zonas de sol y playa, aunque
concentre una parte no desdefiable (Amposta, por ejemplo, tenia 200 por esas fechas).

Qué (mas) hacer para ampliar la disponibilidad de alquiler accesible

Con la movilizacion de vivienda de la Sareb Espafia sumaria un 17% a su parque de vivienda
social de alquiler. Si el deseo no es de suma marginal sino de multiplicacion, nos parece
conveniente ampliar las politicas descritas en este apartado (que, insistimos, avanzan en la
direccién adecuada) tanto a largo como a corto plazo.

Las politicas de largo plazo no daran resultados inmediatos, pero son imprescindibles para
construir la capacidad deseada. Entre ellas, destacamos tres, que en realidad conforman una
misma linea articulada de nuevo impulso de desarrollo urbano.

1. Bonos de densidad. Para evitar la disminucién de la oferta, los incentivos para el
sector privado deben estar claros y presentes. Una opcidn es utilizar bonos de
densidad, como sugieren Tucat y Laffaire (2021). Estos bonos permitirian a los
promotores construir una mayor cantidad de metros cuadrados de lo permitido en la
regulacion de cada zona, aumentando la cantidad de viviendas o su altura a cambio de
desarrollar unidades de alquiler social.
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2. Mas volumen y proporcion de esfuerzo publico destinada a alquiler social. Espafia
dedica una cantidad considerable de recursos a la Vivienda de Proteccién Oficial, y
no hay una razén para que no se dedique una proporcion mayor del total de viviendas
protegidas a alquiler que a propiedad, especialmente considerando el desequilibrio
actual en Espafia. Para cerrar esta brecha, se debe enfatizar este frente en
detrimento de la VPO, siempre alineando correctamente los incentivos con el sector
privado, como los bonos de densidad citados en el punto anterior.

3. Asegurar nuevos tejidos urbanos lo suficientemente atractivos. Ademas, el Estado,
en sus distintos niveles, juega un papel importante en igualar la atractividad de la
demanda potencial a través de la construccion de infraestructuras uniformes en todo
el territorio. Inversiones en transporte multimodal en dreas metropolitanas, salud,
educacion y zonas verdes, por ejemplo, son importantes y estan en manos publicas, lo
que puede ayudar a distribuir la presion de la demanda geograficamente.

Mientras llega el largo plazo, podriamos considerar complementar las medidas
gubernamentales con la absorcién de oferta existente mas alla de la Sareb, incluyendo a
grandes tenedores privados, tal y como ha sugerido recientemente Garcia Montalvo
(2023): se podria acelerar el proceso de aumentar la oferta de vivienda en alquiler mediante
la obtencién de alrededor de 20.000 viviendas de grandes propietarios a través de un
concurso publico, con un descuento del 20% en comparacion con el indice de referencia del
precio del alquiler. Como explicaba Garcia Montalvo, esta adquisicidon daria derecho de
subarriendo a las autonomias y ayuntamientos que fijarian a su vez condiciones.

Transferencias de renta: evitando el
riesgo de captura

Ademds de actuar sobre la oferta, y especialmente mientras siga la escasez de alquileres
accesibles alld donde hay demanda, la politica publica tiene a su disposicién todo un abanico
de herramientas que pueden aliviar el peso que sostiene la demanda. Partiendo de esa premisa,
el Gobierno activé en 2022 un subsidio mensual de 250€ para jdvenes de entre 18 y 35 afios
que ganen menos de tres veces el IPREM, es decir, 23.726€ anuales a cierre de 2021, durante
un maximo de 24 meses. La ministra del ramo Raquel Sdnchez estimd que esta medida,
respaldada por 200 millones de € en los PGE de 2022, beneficiaréd a alrededor de 50.000
idvenes. Ademas, se ha propuesto que se demuestre tener empleo como requisito para poder
acceder a este subsidio, al igual que en la anterior Renta de Emancipacion aprobada por el
gobierno socialista en 2007.

La preocupacidén central con este tipo de politicas es que los arrendadores puedan aumentar
los precios del alquiler utilizando informacion sobre los ingresos y la edad de los inquilinos.
Politicas similares en otros paises han demostrado que los propietarios pueden capturar una
parte significativa de la ayuda, lo que sugiere que los precios del alquiler podrian aumentar.
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Tabla 2

Estudios sobre subsidios al alquiler en Europa: capacidad de
captura por parte de los propietarios

% del subsidio capturado

Sstucio rais por los propietarios
Gibbons & Manning (2006) Reino Unido
Fack (2006) Francia
Kangasharju, A., (2010) Finlandia
Viren (2013) Finlandia
Brewer et al (2015) Reino Unido
Collinson and Ganong (2018) EEUU
Hyslop y Rea (2019) Nueva Zelanda

Si los propietarios logran capturar una parte significativa del subsidio, lo que es cominmente
observado, podria haber un efecto distributivo final regresivo, ya que los propietarios
generalmente tienen un ingreso superior al promedio. Ademas, aquellos jdvenes que califiquen
para el programa pero no puedan recibir la ayuda debido a restricciones presupuestarias
también podrian enfrentarse a precios mas altos, lo que seria otro efecto negativo.

Para evitar este tipo de riesgos y ajustar mejor las transferencias a quien realmente las
necesita existen instrumentos a disposicién con mayor potencial. Por ejemplo, en Espafia, el
Ingreso Minimo Vital (IMV) es un instrumento fiscal que se ha disefiado para llegar a los
hogares de rentas mas bajas, pero lamentablemente todavia se encuentra en fase de
implementacion y solo ha llegado a una fraccidn de los hogares a los que inicialmente pretendia
ayudar. EI IMV tiene ciertos requisitos que limitan su ayuda a personas mayores de 23 afos y
con un minimo de un afo de tiempo de emancipacion en el caso de las familias, y tres afios en
el caso de las personas que viven solas. Debido a estos requisitos, el IMV no es una
herramienta adecuada para apoyar a los hogares de jévenes recién emancipados. Por lo tanto,
seria mejor centralizar los medios en un mismo instrumento fiscal en lugar de utilizar un
mosaico de medidas independientes que dificulten el acceso a los posibles beneficiarios.

Ademas, los umbrales de renta establecidos actualmente en el IMV son bastante bajos, lo que
dificulta la ayuda a los hogares de rentas moderadas. Una medida a considerar para mejorar
la situacion es aumentar la cuantia del IMV: si la transferencia directa no es percibida como
ayuda al alquiler es menos probable que exista captura por parte de los propietarios. Pero
esto podria limitar su efecto redistributivo. Para evitar este resultado, se podria establecer
un complemento salarial que seria especialmente Util en el contexto actual de un elevado
salario minimo, ya que ayudaria a un perfil de renta mas alto que el de los perceptores del IMV
y mejoraria la empleabilidad de los jovenes.
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Conclusion

En conclusidn, las medidas encaminadas a mejorar la accesibilidad al alquiler social y movilizar
viviendas vacias son prometedoras y van en la direccién adecuada. el compromiso de mejorar
la accesibilidad de alquiler social y movilizar vivienda vacia en Espafia es un desafio con un
potencial significativo para transformar el panorama habitacional del pais. Para alcanzar los
niveles europeos de vivienda social, es crucial establecer objetivos a medio plazo bien
dimensionados, priorizar la reconversién de viviendas a corto plazo, absorber oferta de
grandes tenedores con descuentos negociados y garantizar que las viviendas reconvertidas
cumplan con las demandas de ubicacion y tipologia. Ademas, es fundamental trabajar en una
planificacion urbana que promueva la igualdad de oportunidades en zonas cada vez mas
diversas, invirtiendo en transporte, salud, educacion y zonas verdes.

En contraste, el control de alquileres propuesto por el gobierno espanol no parece ser la
solucién éptima para abordar el problema del mercado de alquiler en las ciudades espafiolas.
La experiencia en Catalufia y en otros lugares del mundo sugiere que podria tener efectos
negativos, como el aumento de los alquileres de menor precio en zonas tensionadas vy la
disminucion de la oferta de viviendas de mayor calidad. Ademas, la ley podria generar injusticias
redistributivas. Esté por ultimo el riesgo no despreciable de politizar una institucién como el
INE, que se veria sometido a la tensidn politica de tener que definir la férmula de la que
beberian las Administraciones para regular el alquiler.

En cuanto a las ayudas a las familias necesitadas, existen alternativas mas efectivas que el
subsidio generalizado de 250€ para jévenes, como ampliar el Ingreso Minimo Vital, establecer
un complemento salarial o implementar una transferencia temporal por parte de la AEAT para
aquellos hogares que no reciben el IMV. Estas medidas, en conjunto con una mayor inversion
en alquiler social y mejor planificacion urbana, podrian contribuir a aliviar el problema del
mercado de alquiler en Espania.

Es cierto que construir una capacidad significativa de alquiler social llevara tiempo, pero es
fundamental comenzar este proceso lo antes posible. Cuanto antes empecemos a abordar el
problema, antes alcanzaremos los niveles deseados de vivienda asequible para las familias
necesitadas. Aunque el largo plazo puede parecer distante, es importante recordar que
siempre nos alcanza, también para lo positivo. Por lo tanto, parece ldgico invertir cuanto mas
mejor desde pronto si realmente esta se considera una prioridad social, y establecer politicas
y medidas efectivas que nos encaminen hacia un mercado de alquiler mds equitativo y
accesible.
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