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RESUMEN

El aumento desenfrenado de los precios en el mercado del alquiler residencial es uno de
los desafios sociales mas acuciantes en la actualidad. El encarecimiento del alquiler
dificulta la accesibilidad a la vivienda, asfixia a las familias mas vulnerables y pone en
entredicho el derecho a la vivienda digna. Ademas, retrasa la edad de emancipacion de
los jovenes, profundiza la brecha intergeneracional en la distribucién de la riqueza y

anula su capacidad de ahorro.

Desde los medios de comunicacidén y organizaciones politicas se apuntan a las casas
vacias o a los grandes tenedores como los males del mercado del alquiler, aunque la
realidad podria ser distinta. En el presente trabajo se hace un analisis sobre los factores
gue han provocado tal contexto inflacionario sustentado en la literatura econdmica

consultada y en la evidencia empirica internacional existente.

Como la evolucién de precios no responde a un comportamiento uniforme en la
totalidad de la peninsula, se considera de gran interés analizar econométricamente las
causas que explican las diferencias en los precios provinciales que permitan en ultima

instancia contrastar los resultados con los argumentarios econdmicos expuestos.

Ante tal emergencia, los poderes publicos tienen la obligacién de intervenir en el
mercado, aunque no siempre se ha actuado en la direccién correcta. Los resultados
econométricos revelardn si los instrumentos publicos empleados, con particular
atencion a la Ley 12/2023 por el derecho a la vivienda, recientemente aprobada, son los

mas iddneos y adecuados.

Palabras clave: Precio de alquiler, mercado residencial, analisis econométrico,

intervencién publica.

ABSTRACT

The unrestrained increase in prices in the residential rental market is one of the most
pressing social challenges today. Rising rental costs hinder access to housing, suffocate
the most vulnerable families, and call into question the right to adequate housing.
Furthermore, it delays the age of youth emancipation, deepens the intergenerational

wealth gap, and nullifies their ability to save.



Media outlets and political organizations often point to vacant houses or large property
owners as the evils of the rental market, although the reality may be different. This paper
analyzes the factors that have caused such an inflationary context, based on the

consulted economic literature and existing international empirical evidence.

Since price evolution does not follow a uniform behavior across the entire peninsula, it
is of great interest to econometrically analyze the causes that explain the differences in
provincial prices, ultimately allowing for a comparison of the results with the presented

economic arguments.

In response to this emergency, public authorities have the obligation to intervene in the
market, although actions have not always been taken in the correct direction. The
econometric results will reveal the suitability and adequacy of the public instruments
employed, with particular attention to Law 12/2023 for the right to housing, recently

approved.

Keyword: Rental price, residential market, econometric analysis, public intervention.
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1. INTRODUCCION

La escalada de precios en el mercado del alquiler residencial dificulta la accesibilidad a
la vivienda digna, circunstancia que obliga a los poderes publicos a actuar. Conviene,
antes de tomar cualquier decisidon, conocer el origen o las causas de los incrementos, de
esta forma las medidas implementadas podran ser mas precisas, idoneas y adaptadas a

la realidad del mercado.

El objetivo del trabajo es estudiar los factores determinantes del precio del alquiler
residencial para poder realizar una valoracién sobre la adecuacion de la direccién de las
politicas publicas actuadas, sustentada en los resultados obtenidos en el modelo
econométrico elaborado con el programa estadistico Eviews y en la evidencia

internacional y econémica consultada.
Este trabajo se estructura en varias partes:

En primer lugar, se describe la vivienda como una realidad de diversas caras. La vivienda
es un bien de uso presente, pero también un requisito para los planes futuros de las
familias. Al mismo tiempo, supone el mayor activo de ahorro para el ciudadano medio.
Ademas el Art. 47 de la Constitucion Espafiola requiere y legitima la intervencion de los

poderes publicos para asegurar el derecho a una vivienda digna.

En segundo término, se examina la preocupante situacidon del mercado de alquiler
residencial en la actualidad, incluyendo el perfil socioecondmico de los arrendatarios, la
evolucion de los precios, la proporcién del salario que los espafioles deben destinar al
pago del alquiler, asi como las consecuencias y el impacto que esto tiene en la actividad

econdémica del pais.

En tercer lugar, se realiza una sintesis de los instrumentos que los poderes publicos han
empleado histéricamente para garantizar el derecho a la vivienda en régimen de alquiler,
haciendo una especial mencién a las medidas contenidas en la Ley 12/2023, primera

normal estatal en materia de vivienda, aprobada recientemente.

Posteriormente, se analiza estadisticamente los factores determinantes del precio del
alquiler medio en las provincias espafiolas, asi como las causas que originan las
diferencias. Una vez conocidas las causas, se realiza una prudente valoracion sobre la
idoneidad o adecuacidn de las medidas adoptadas que fueron expuestas en el apartado
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precedente apoydndose en la evidencia empirica internacional y en la literatura

econdmica consultada.

En quinto lugar, se exponen cuales son las consecuencias del establecimiento de precios
maximos, una de las medidas protagonistas de la Ley 12/2023 en la que los poderes

publicos actuan sobre el sintoma en lugar de sobre las causas.

En sexto lugar, en base a los resultados del analisis estadistico, se han estimado varios
modelos de regresion lineal. En estos modelos, la variable dependiente, que es el precio
medio por metro cuadrado de las provincias, es explicada por aquellos regresores que

tienen una mayor correlacion y determinan un mejor ajuste.

Por ultimo, se exponen las conclusiones y la bibliografia utilizada. Asimismo, se incluye

un anexo final con tablas adicionales.

2. LA REALIDAD POLIEDRICA DE LA VIVIENDA

Desde los albores de la humanidad, nuestros antepasados, como el Homo habilis y el
Homo erectus, eran capaces de construir refugios rudimentarios utilizando elementos
naturales como ramas, hojas y pieles de animales. Estos refugios no solo los
resguardaban de las inclemencias del tiempo y de los peligros de la naturaleza, sino que

también les ofrecian un espacio seguro donde descansar y dormir.

Sin embargo, hoy en dia la concepcién de la vivienda trasciende todas las fronteras
materiales. A través de la vivienda tiene lugar la satisfaccién de numerosas aspiraciones,
motivaciones y valores personales. No se trata exclusivamente de cuatro paredes y un
techo, es el lugar donde las personas construyen su identidad, realizan sus proyectos
personales y familiares creando un ambiente que les permita crecer y desarrollarse
como individuos ((Pasca, 2014);(Cooper, 1995)). De ahi que el derecho a la vivienda no
solamente haga referencia a poder disponer de bienes fisicos, sino que también implica
el acceso a bienes intangibles (vida privada y familiar, seguridad, libertad de residencia

e integridad fisica y mental) (Van-Halen, 2016).

2.1 El derecho a la vivienda

El derecho a la vivienda, como muchos de los derechos sociales, no ha gozado siempre

de la misma proteccion, el liberalismo concebia el Estado y la sociedad como dos
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sistemas o mundos auténomos, el Estado solo debia interferir para fijar el marco legal y
preservar el orden publico. Tras la Gran Depresion de 1929 se pierde la fe en la capacidad
del libre mercado para garantizar el bienestar general®. La crisis del Estado Liberal de
Derecho dio lugar a la configuracion del Estado Social y Democratico de Derecho? que
pretendia dar respuesta a la exigencia de mayor protagonismo del Estado en el
aseguramiento de la cohesidn social. No quiere decir que se nieguen los valores de la
ideologia liberal (libertad e igualdad ante la ley) sino que se pretende hacerlos efectivos
en todos sus ciudadanos, asi la libertad no se protege solo evitando las arbitrariedades
de los poderes publicos sino que debe ir acompanada del compromiso de garantizar unas
condiciones minimas de subsistencia, de vida, de dignidad que haga posible el ejercicio

real de las libertades por todos.

La intervencion del poder publico debe tratar de cubrir las principales contingencias de
la vida social, las necesidades bdasicas de los ciudadanos asi como los aspectos que

afecten a la igualdad de oportunidades?(Bilbao, 2018).

La Constituciéon espaiiola reconoce, en su articulo 47, el derecho al disfrute de una
vivienda digna y adecuada, ademas impone a los poderes publicos (por tanto también
los legitima®) el deber de promover las condiciones necesarias que garanticen la igualdad
en el ejercicio del derecho. Lo cierto es que, al igual que la mayoria de los derechos
sociales, aparece recogido en el capitulo Il que lleva por rubrica “Principios rectores de
la politica social y econédmica”, hecho que implica que tradicionalmente se haya

considerado que no es un derecho de caracter subjetivo®.

No se trata de banalizar el derecho a la vivienda, pertenece a un grupo de derechos que

deben ser un auténtico principio de actuacion de los poderes publicos que ha de

! Esa incapacidad se tradujo en profundas desigualdades (las masas populares fueron abandonadas a su
suerte).

2 Asi se reconoce Espafia en el Articulo 1 de la Constitucidn Espafiola.

3 para financiar el gasto publico que representan estas prestaciones, el Estado opera con el instrumento
de la politica fiscal, que redistribuye la riqueza al realizarlo con criterios de progresividad.

4 Mientras que los particulares pueden hacer todo aquello que no esté prohibido, los poderes publicos
solo pueden ejercer aquellas facultades que les han sido expresamente conferidas.

5> No es directamente deducible ante los tribunales. Su limitada eficacia se desprende del Articulo 53.3 CE
que establece que los principios recogidos informaran la legislacion positiva, la practica judicial y la
actuacion de los poderes publicos, pero solo pueden ser alegados ante la jurisdiccion ordinaria de acuerdo
con lo que dispongan las leyes.



traducirse en politicas concretas que faciliten su accesibilidad, pero al mismo tiempo se
debe constatar que no se sitia al mismo nivel® que el derecho a la propiedad privada
(Art 33 CE) o la libertad de empresa (Art 38 CE) claves para el funcionamiento de una

economia de mercado (Art 38 CE).

2.2 El impacto econdmico de la vivienda

La vivienda juega también un papel fundamental en una economia, es un activo que
simultdneamente es una inversion y una fuente de utilidad para su poseedor, ya que
proporciona servicios de alojamiento corrientes (Martinez & Maza, 2003). Es el
componente fundamental de la riqueza de los hogares espaioles, representa el 52,9%

del valor de los activos reales’.

La construccidon residencial constituye un sector clave para la economia, por su
capacidad de generacion de empleo y efectos de arrastre sobre otras actividades
econdmicas lo que ha llevado a utilizarla como instrumento anticiclico en momentos de
recesion. Para evidenciar la importancia que ha tenido el sector en el pais, si mafiana
salieran a la venta todas las viviendas que hay en Espafia serian necesarios 4,5 billones
de euros (cifra que triplica el PIB) para comprarlas®. Se constituye como uno de los ejes
fundamentales del mercado de trabajo. La vivienda puede determinar el acceso a

oportunidades laborales cerca de centros urbanos y facilitar la movilidad laboral.

Desde el punto de vista analitico la vivienda también desempefia una funcion
remarcable, la evolucién de su valor puede ser reflejo del conjunto de la economia.
Segun Fernandez (2020), la evidencia empirica de que el crecimiento de los precios de
la vivienda precede a la evolucién de la actividad econdmica real es muy abundante y
como ejemplo cita el trabajo de Schucknecht y Agnello (2011). Los estudios del Fondo
Monetario Internacional (FMI) revelan que, “de las casi 50 crisis bancarias sistémicas
registradas en las uUltimas décadas, mas de dos tercios estuvieron precedidas por

patrones de auge y caida en los precios de la vivienda” ((Fernandez, 2020); (Zhu, 2014)).

6 Asi se pronuncié el Tribunal Constitucional en la STC/32/2019.

7 Segun la Encuesta Financiera de las Familias 2020 realizada por el Banco de Espafia.

8 El cdlculo del valor del parque de viviendas se obtiene a raiz de un estudio de Idealista que valora los
inmuebles catalogados como vivienda en el catastro.
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3. EL ALQUILER DE LA VIVIENDA

La politica de vivienda se ha centrado tradicionalmente en Espafa en facilitar la compra
mas que el alquiler, lo que ha podido llevar a confundir el derecho a la vivienda con el
derecho a comprar una vivienda. Como se ha visto en el Art 47 CE no se hace referencia
al régimen de tenencia (propiedad, alquiler u otros), sino que deja a la decision de los

poderes publicos la forma (mas eficaz) de hacer efectivo su cumplimiento.

El alquiler en Espaiia se ha caracterizado por una caida continuada de su peso. En el afio
1950 el 51% de las viviendas principales eran viviendas en alquiler. Ese porcentaje se
redujo hasta situarse en el afio 2001 en el 17,8%, como se observa en el grafico 3.1y en

la tabla 1 del anexo.

Grafico 3.1: Evolucion del peso porcentual del régimen de tenencia de la vivienda
principal 1950-2024
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Notas: *Se incluye en el porcentaje de alquiler: el alquiler a precio de mercado, a un precio inferior y la
cesidn gratuita®. Los datos de 2020 se obtienen de Eurostat.
Fuente: Elaboracién propia en base a los datos del INE. Censos de poblacion y vivienda.

Las comunidades auténomas en las que el alquiler de vivienda constituye el régimen de
tenencia mayoritario'® de los hogares son Baleares (36,2%), Canarias (35,4%), Cataluia

(28,2%) y Madrid (28,2%).

% De ahora en adelante por simplificar se englobara las modalidades en una unica: Alquiler.
10 pe acuerdo con el INE. Encuesta de condiciones de vida afio 2021.
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Es la comparacidn con los paises europeos lo que lleva a afirmar que Espaia es un pais
de propietarios, sin embargo, la tendencia actual converge a la media europea. Entre
2010 y 2020 el porcentaje de poblacién en alquiler aumentd desde el 20,2% hasta el
24,9% (un 23,3% de incremento) mientras que la media de la UE-27 el porcentaje de
poblacion en alquiler ha pasado de representar el 29,3% en 2010, al 30% en 2020 (tan
solo un incremento del 2,4%)*.

Tabla 3.1: Evolucion del régimen de tenencia en Espafia y en la UE-27: Porcentaje de
poblacion

Variacion
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2010-2020
0 En propiedad (%) | 70,7 | 70,8 | 71,0 | 70,7 70,7 70,2 | 70,1 70,0 | 69,9 69,8 70 -1,0%
En alquiler (%) 29,3 | 29,2 | 29,0 | 29,3 29,3 29,8 | 29,9 30,0 | 30,1 30,2 30,0 2,4%
Esoar En propiedad (%) | 79,8 | 79,7 | 78,9 | 77,7 78,8 782 | 77,8 | 77,1 | 76,3 76,2 75,1 -5,9%
spafia
En alquiler (%) 20,2 | 20,3 | 21,1 | 22,3 21,2 21,8 22,2 22,9 23,7 23,8 24,9 23,3%

Nota: En el dato de 2020, no se cuenta con Reino Unido.
Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de Eurostat.

La proporcidon de poblacion que reside en viviendas de alquiler en Espafia es reducida,
en relacién con la de las principales economias de la Unién Europea?. Durante las
ultimas seis décadas se ha aplicado en Espana un modelo cuyo objetivo principal era
fomentar la vivienda en propiedad, dejando en un segundo plano la creacion de un
parque de vivienda en régimen de arrendamiento que gozase de las mismas condiciones

en cuanto a accesibilidad y calidad (Castafio, 2021).

En los Ultimos afios se aprecia una tendencia creciente del peso relativo del alquiler en
el mercado residencial espafiol, cuya mayor relevancia y dinamismo se concentran en

ciertos colectivos y en areas geograficas especificas.

Para determinar en qué colectivos se concentra, se debe analizar el perfil
socioecondmico de los hogares que habitan en una vivienda en régimen de alquiler en
Espafia. Al hacerlo se observa que el 44,8%'3 de los espafioles que reside en viviendas

de alquiler a precio de mercado estdn en riesgo de pobreza o exclusidon social (el

11 Datos de Eurostat.

12 En La politica de vivienda en Espafia: Una aproximacion histérica. Juan Van-Halen Rodriguez explica las
causas histdricas que han provocado que Espafia sea un pais de propietarios.

13 Seglin datos de Eurostat de 2022.
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porcentaje mas elevado de la UE). El 67,6% de los jovenes (de 16 a 29 afios) habita en
viviendas de alquiler!. Los hogares que viven en alquiler a precio de mercado tienen una
renta neta promedio de 21.271 euros anuales, un 28,4% inferior a la renta neta de los
hogares que tienen su vivienda principal en propiedad (29.704 euros)®. Las personas
gue viven en régimen de alquiler son, por lo tanto, fundamentalmente jévenes y de
rentas medias bajas'®, elementos que obligan a los poderes publicos a actuar ante

situaciones de vulnerabilidad?’.

En relacidn con los precios del alquiler de vivienda, después de unos afios en retroceso,
en 2015 empezaron a crecer en Espafia, coincidiendo con el inicio de la recuperacién
econdémica y la del sector inmobiliario (Tabla 3.2). Ademads, este crecimiento ha sido
superior al aumento de los ingresos de las familias en este periodo, lo que ha generado
cierta tension en el mercado del alquiler en las zonas mas demandadas y ha afectado de

forma mds contundente a los hogares de rentas mas bajas.

14 Obsérvese la tabla 2 del anexo.

15 Encuesta de condiciones de vida. INE 2022.

16 Inmigrantes y empleos temporales o poco remunerados donde se produce una mayor dificultad para
acumular el ahorro necesario para adquirir una vivienda en propiedad.

17 Recuérdese las funciones del Estado Social y Democratico de Derecho.
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Tabla 3.2 Evolucidn del precio medio por metro cuadrado de pisos en alquiler ofertados

en ldealista

Variacion VI
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 500N salario
2014-2022
Andalucia 60 | 62 | 65 | 73 | 80 | 85 | 87 | 88 | 91 51,6% 11,4%
Aragén 58 | 60 | 64 | 67 | 72 | 78 | 79 | 79 | 82 41,4% 13,1%
Asturias 60 | 60 | 63 | 66 | 69 | 72 | 74 | 75 | 7,8 30% 13,6%
Baleares 79 | 82 | 102 | 11,9 | 124 | 1256 | 11,7 | 121 | 13,5 70,9% 13,1%
Canarias 65 | 69 | 73 | 87 | 97 | 100 | 99 | 104 | 11,3 73,8% 15,6%
Cantabria 61 | 61 | 66 | 68 | 73 | 76 | 79 | 83 | 96 57,4% 15,4%
Caf:(,')': y 51 | 52 | 54 | 58 | 61 | 65 | 69 | 68 | 7.3 43,1% 14,8%
C;S:r:lcah;a 45 | 45 | 45 | 48 | 51 | 54 | 57 | 59 | 62 37,8% 12,5%
Catalufia 93 | 10,0 | 120 | 13,7 | 13,6 | 142 | 13,8 | 13,6 | 15,0 61,3% 17,6%
Comunidad | oo | o, | 59 | 65 | 70 | 75 | 77 | 78 | 89 71,2% 13,6%
Valenciana
Extremadura | 42 | 42 | 45 | 48 | 48 | 50 | 53 | 55 | 57 26,3% 11,5%
Galicia 55 | 54 | 56 | 58 | 61 | 66 | 7,0 | 73 | 76 38,1% 13%
La Rioja 50 | 50 | 52 | 55 | 60 | 65 | 66 | 68 | 7,4 48% 8%
Madrid 100 | 10,7 | 11,7 | 130 | 142 | 147 | 142 | 136 | 152 52% 11%
Navarra 62 | 63 | 65 | 69 | 77 | 85 | 87 | 91 | 93 50% 15,2%
PaisVasco | 9,9 | 98 | 103 | 109 | 11,3 | 119 | 123 | 122 | 126 27,3% 11,8%
Murcia 48 | 49 | 49 | 53 | 57 | 61 | 64 | 65 | 75 56,2% 12,4%
Espaiia 73 | 75 | 83 | 95 | 104 | 10,9 | 11,1 | 106 | 11,2 53,4% 13,3%

Fuente: Elaboracién propia en base a los datos de Idealista y INE. Encuesta Anual de Estructura Salarial

En la tabla 3.2 se observa un crecimiento generalizado y sostenido en los precios muy

superior a las variaciones salariales producidas en las CCAA (para el periodo 2014-2022).

Se puede anticipar una variacién significativa en el esfuerzo de arrendamiento®®,

agravada ademas, si se recuerda que son los hogares de rentas mas bajas quienes viven

en régimen de alquiler. Los espafioles en 2022 tuvieron que dedicar el 43% del sueldo al

pago del alquiler de una vivienda de 80 metros cuadrados®®.

8 Mide la parte del salario que se destina al alquiler

Precios alquileres

Sueldo obtenido

® Segun el estudio “Relacién de salarios y vivienda en alquiler en 2022” basado en los datos de los sueldos
medios de las ofertas de empleo de la plataforma InfolJobs y en los precios medios de la vivienda de
alquiler del indice Inmobiliario Fotocasa.
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Grafico 3.2: Mapa de Espaia que representa el porcentaje de salario bruto destinado
al pago del alquiler por Comunidades Auténomas

% DEL SALARIO BRUTO DESTINADO AL PAGO DE LA VIVIENDA EN ALQUILER - 2022

Media Nacional

58%

@ Menos del 43%

49% ¢
> ® Ded3%omas

Fuente: Fotocasa segun el estudio “Relacidn de salarios y vivienda en alquiler en 2022”

El encarecimiento del arrendamiento ocasiona que el esfuerzo salarial que el ciudadano
realiza para acceder al alquiler esté muy por encima de lo recomendado por los
organismos de control europeos que establecen que no se debe destinar mas del 30% al
pago de la vivienda?®. Se observa que el nivel de precios no obedece a un
comportamiento uniforme en la totalidad de la peninsula. Ademds se constata que los
incrementos salariales podrian explicar parte, pero no la totalidad de los incrementos en

los precios.

En la siguiente tabla se comprende la magnitud del incremento del esfuerzo que deben

hacer los arrendatarios para pagar los precios de alquileres en los ultimos 23 afos.

20 Maria Matos, directora de Estudios y portavoz de Fotocasa.
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Tabla 3.3: Evolucion del esfuerzo real de arrendamiento

. Alquiler . %Esfuerzo Pension %Esfuerzo Pension %Esfuerzo
Precio €/m? o Salario . . ) . L
alauiler vivienda medio s/salario media s/pension media s/pension
q 100 m? medio jubilacion | jubilacién viudedad viudedad
1997 2,98€ 297,50€ | 1.148,30€ 26 681,70€ 43,6 381,30€ 78
2020 11,10€ 1.110€ 1.708,58€ 65 1.365,30€ 81,3 851,22€ 130

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Revista de Instituto de Estudios Econédmicos (IEE) N2 3/2022: “La
necesidad de garantizar la propiedad privada en Espafia como condicion para la mejora del mercado del alquiler”

La falta de disponibilidad de viviendas en alquiler a precios asequibles es uno de los
problemas sociales mas urgentes en nuestro pais hoy en dia, preocupando tanto a las
autoridades como a los ciudadanos. Los medios de comunicacién informan
constantemente sobre el aumento de los precios de alquiler, especialmente en las
grandes ciudades, lo que dificulta cada vez mas que personas con ingresos medios

puedan acceder a una vivienda en alquiler a precios razonables.

Trabajadores con salarios promedio, estudiantes, jovenes e incluso personas mayores
gue no poseen una vivienda propia se ven obligados a tomar decisiones importantes en
sus vidas, como cambiar de residencia o de centro de estudios, debido a esta situacion.
Ademas, muchos se ven obligados a destinar una parte desproporcionada de sus
ingresos al pago del alquiler, lo que afecta negativamente a su calidad de vida personal

y familiar.

Esta situacidon cuestiona el derecho de amplios sectores de la sociedad espanola a tener
acceso a una vivienda digna y adecuada, como lo establece el articulo 47 de la CE.
También afecta a componentes fundamentales de la economia como: el empleo (via
movilidad de los trabajadores)?!, el consumo (los hogares de renta inferior cuya
propensién a consumir es mayor, disponen de menos renta)??, la distribucién de la

riqueza o la emancipacion de los jévenes?.

21 Un mayor peso relativo de la vivienda en alquiler, en relacién con la vivienda en propiedad, entre los
hogares activos facilitaria la movilidad de los desempleados hacia aquellos lugares donde se creen nuevos
empleos o existan vacantes entre los empleos ya existentes (Head & LLoyd-Ellis, 2012).

22 El incremento de los precios del alquiler reduce para estos hogares la demanda de otros bienes de la
cesta de consumo y puede aumentar la proporcién de hogares cuyo consumo se encuentra restringido por
su nivel de renta corriente. (Paciorek & Sinai, 2012).

2 Segln el Consejo de la Juventud de Espafia (CJE), el porcentaje de jovenes menores de 30 afios que se
han emancipado era del 15,9% en 2022, frente a una tasa media de emancipacién en la UE del 32,1%, el
doble que en nuestro pais. Esta tasa era del 21,5% en Espafia en 2015.
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En este contexto, ha resurgido el debate sobre el papel de las politicas publicas (tanto a
nivel estatal como autondmico y municipal) en el mercado del alquiler de vivienda para
mitigar tanto los problemas de acceso a la vivienda como los potenciales efectos
negativos del crecimiento de los precios en la estabilidad macrofinanciera de la

economia (Galvez, 2023).

4. INSTRUMENTOS DE INTERVENCION PUBLICA EN EL MERCADO DEL ALQUILER.
ESPECIAL REFERENCIA A LA LEY 12/2023 POR EL DERECHO A LA VIVIENDA.

El 23 de mayo de 2023 se aprobd la primera ley estatal de vivienda de la democracia??,
esto no quiere decir que el mercado del alquiler residencial haya permanecido
desregulado hasta entonces, puesto que su funcionamiento ha estado sometido al
contenido de algunas normas como: la Ley de Arrendamientos Urbanos, la Ley del suelo,

normativas urbanisticas o los cédigos de edificabilidad.

Sin embargo, la ausencia de una norma estatal propia, unida a la asuncion de
competencias legislativas exclusivas en materia de vivienda?> por parte de las CCAA en
sus Estatutos de Autonomia, ha desembocado en un enredo legislativo?® que ha obligado

a intervenir al Tribunal Constitucional en multitud de ocasiones.

Los poderes publicos han tratado de frenar la escalada de precios y facilitar la

accesibilidad a la vivienda centrandose en los objetivos que se sefialan a continuacion.

4.1 Reducir las viviendas vacias

En los ultimos afios, un considerable nimero de comunidades auténomas ha tomado la
decisidon de abordar de manera prioritaria el fenémeno de las viviendas que permanecen

desocupadas, vacantes o sin habitar como parte esencial de su politica de vivienda.

El principal obstaculo al que se han tenido que enfrentar histéricamente las autoridades

es al de la propia definicion de la vivienda vacia?’, actualmente se considera aquel

24 Ley 12/2023, de 24 de mayo, por el derecho a la vivienda.

25 Asi se pronuncié claramente en Tribunal Constitucional en la STC 84/1982 del 23 de diciembre.
26 Obsérvese la Tabla 3 del anexo

27 Disposicion final tercera Ley 12/2023, de 24 de mayo, por el derecho a la vivienda.
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inmueble que permanezca desocupado de forma continuada y sin causa justificada, por

un plazo superior a dos afos.

Para combatir las viviendas vacias se ha optado por dos vias distintas: medidas de
naturaleza sancionadora o impositiva. Hoy en dia son ocho las Comunidades Auténomas
que tienen aprobado un registro de viviendas vacias, que constituye el paso previo para
aprobar su expropiacion forzosa, u obligar a sus propietarios a su arrendamiento forzoso
al encontrarse desocupadas sin haber atendido el requerimiento previo de ocuparlas o
ponerlas en arrendamiento. Andalucia, Baleares, Canarias, Catalufia, Navarra,
Comunidad Valenciana, Extremadura y Pais Vasco regulan un régimen sancionador.
Algunas tipifican como conducta infractora solo la de las personas juridicas tenedoras de
viviendas vacias (o grandes tenedores, segun la norma), mientras en Catalufia y Pais

Vasco se consideran también infractoras las personas fisicas.

Con todo, las multas pecuniarias presentan grandes diferencias en el mapa: desde
las minimas de Andalucia, con un baremo de entre 1.000 y 9.000 euros, hasta
las maximas de Cataluna, con cuantias de entre 90.001 y 900.000 euros, pudiendo llegar

incluso a la expropiacién de la vivienda en el caso de Navarra y Pais Vasco.

En cuanto a las medidas de naturaleza impositiva, la nueva Ley de Vivienda prevé un
recargo en la cuota del Impuesto de Bienes Inmuebles que variara en funcién del tiempo
que lleve una vivienda vacia y del nimero de inmuebles libres que se posean. Los
ayuntamientos podran aplicar un recargo del 50% en la cuota del Impuesto de Bienes
Inmuebles a los propietarios de inmuebles de caracter residencial que permanezcan
desocupados sin justificacidon mas de dos afios; del 100% si estan vacias mas de tres afios
y del 150% si el propietario tiene dos o mas inmuebles residenciales desocupados en el

mismo término municipal.

4.2 Regulacion contractual: proteccion sobre el inquilino

El disefio del contrato del alquiler residencial estd orientado a la proteccion de los
inquilinos, fundamentandose en una situacion de inferioridad respecto al arrendador. En
realidad toda la producciéon normativa en la materia tiene esta tesis como punto de
partida, pudiéndose sefialar multiples ejemplos, se destacan aquellos mas extremos que

se han producido en los Ultimos afios.
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4.2.1 Duracion minima de los contratos

La Ley de Arrendamientos Urbanos establece una duracion minima de los contratos de
5 afios, en el caso de que el propietario sea una persona fisica, y de 7 ainos en el caso de
una persona juridica®®. En el Real Decreto Ley 7/2019 se establece ademads una extensa
préorroga tdcita, llegada la fecha de vencimiento si ninguna de las partes
hubiese notificado a la otra, al menos con cuatro meses de antelacién, en el caso del
arrendador, y al menos con dos meses de antelacién, en el caso del arrendatario, su
voluntad de no renovarlo, se prorrogard el contrato por 3 afos por plazos anuales, salvo
que el arrendatario manifieste al arrendador con un mes de antelacién a la fecha de
terminacion de cualquiera de las anualidades, su voluntad de no renovar el contrato. Asi,
pues, se imponen al arrendador prérrogas integras de tres afios y al arrendatario, de afio

en ano.

La reciente Ley de Vivienda ha introducido una nueva prorroga forzosa extraordinaria
(adicional a la mencionada anteriormente) del alquiler durante un afio para inquilinos

en situacidn de vulnerabilidad social o econdmica.
4.2.2 Desahucios

El proceso por el cual el propietario pretende recuperar la posesién de sus inmuebles
ante una ocupacién ilegal (inquilinos que no cumplen la obligacién de pago o no
abandonan el inmueble cuando finaliza el contrato) ha sido objeto de regulacién en los

ultimos anos.
4.2.2.1 Suspensién de desahucios y lanzamientos

Dentro de la tendencia normativa reciente en materia de vivienda, la prdrroga o la
suspension de los desahucios ha jugado un papel protagonista. El Real Decreto Ley
11/2020 dictado por el Gobierno recogia la posibilidad de suspender los lanzamientos y
desahucios en el caso de los colectivos vulnerables por motivo de la emergencia derivada

de la Pandemia COVID-19. A pesar de su presunto caracter extraordinario y temporaneo

28 Sj |la duracién pactada fuese a inferior, se otorga el derecho al arrendatario de renovarlo afio a afio aln
en contra de los deseos del arrendador.
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en consonancia con la crisis econdmica, social y sanitaria, el paquete de medidas sigue

aun vigente tras sucesivas extensiones de su alcance temporal?°.

Se acuerda la suspension de los procedimientos de desahucio: (i) En los que el inquilino
se encuentre en una situacion de vulnerabilidad econdmica que le imposibilite encontrar
una alternativa habitacional para si y para las personas con las que conviva. (ii) También
para quienes habiten sin titulo una vivienda que ademads sean victimas de violencia de
género, dependientes o con dependientes o menores a su cargo, y se encuentren en
situacion de vulnerabilidad®. No serd de aplicacién cuando se haya ejercido la violencia
o intimidacidn, la vivienda se utilice para actividades ilicitas o cuando la vivienda sea el

domicilio habitual del propietario.

La compensacion que se reconoce a los propietarios durante el periodo de suspension
no cubre la totalidad de las rentas dejadas de percibir, sino Unicamente las
correspondientes al plazo en el que el desahucio se mantiene suspendido. La ley
12/2023 introduce modificaciones significativas que dificulta y retrasa el ejercicio de la
tutela judicial efectiva correspondiente ante este tipo de situaciones. Anteriormente el
propietario podia interponer la demanda de desahucio cuando el arrendatario dejaba
simplemente de pagar la renta o no abandonaba la vivienda, en la regulacion vigente el
demandante tendrd que expresar en la demanda si la vivienda es su domicilio habitual y
si se trata de un gran tenedor. En caso de que se cumpla esta uUltima circunstancia, se
produce un gran desequilibrio en la carga de la prueba al exigir al demandante demostrar
cudl es la situacién econdmica del ocupante®! y que ademds se haya intentado acordar

una solucion amistosa antes de interponer la demanda.

Una vez salvados los requisitos mencionados (periodo en el que siguen sin ingresar la
renta correspondiente pero, durante el que deben abonar los gastos de suministros que
genere el ocupante3?), basta que los demandados aporten un falso contrato de

arrendamiento para provocar que el juez no pueda ordenar directamente el desalojo,

2%Real Decreto Ley 37/2020, Real Decreto-ley 21/2021, de 26 de octubre, Real Decreto-ley 2/2022, Real
Decreto-ley 11/2022, Real Decreto-ley 20/2022, Real Decreto-ley 5/2023, hasta el Real Decreto-ley 8/2023
vigente en la actualidad.

30 Siempre que la vivienda pertenezca a personas fisicas o juridicas titulares de méas de diez viviendas.

31 pydiendo incurrir en un supuesto de probatio diabdlica, es una figura procesal que consiste en pretender
que una persona pruebe un hecho negativo, es decir probar lo que no existe.

32 pyede llegar a ser considerado un delito de coaccién regulado en el Articulo 172 del Cédigo Penal.
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dilatando aun todavia mds el proceso (aproximadamente afio y medio) hasta el
correspondiente juicio verbal. Ademas, si se constata la situacion de vulnerabilidad, el
procedimiento se suspenderia por un plazo de dos meses, si el demandante es persona
fisica, o cuatro meses, si es persona juridica mientras los servicios sociales se encargan

de la busqueda de soluciones habitacionales.
4.2.2.2. Alquiler Social Obligatorio

La Ley 1/2022 de Catalufia®? establece la obligacion de realizar una propuesta de alquiler
social antes de interponer una demanda judicial de desahucio por el vencimiento de la
duracion del titulo juridico que habilita la ocupacidn o, incluso, por la falta de dicho titulo
juridico en determinadas circunstancias. La propuesta de alquiler sera exigible para
periodos de 5 afios si el gran tenedor es persona fisica, de 7 afios si es persona juridica,
y de 12 aios si es un banco o fondo de inversién. A su vez, la renta de este alquiler social
estd muy por debajo del precio de mercado*, ya que debe establecerse de acuerdo con
la capacidad de pago del ocupante, por lo que la compensacion que recibe el propietario

no es suficiente para cubrir los danos y perjuicios derivados.

4.3 Limitacidn de las viviendas turisticas para favorecer el mercado del alquiler

residencial

En los ultimos afios se ha producido el auge de un nuevo mercado del alquiler de
vivienda para uso turistico. La estancia turistica en estas viviendas crecidé un 55,6% entre
el afio 2008 y 2014, frente al crecimiento del 11% del sector hotelero durante el mismo

periodo®>.

Las CCAA han regulado el mercado de las viviendas turisticas imponiendo requisitos que

endurecen la posibilidad de destinar legalmente una vivienda residencial a alojamiento

3 Ley contra la que estd pendiente la resolucién del Recurso de inconstitucionalidad n.2 3955-2022 por
parte del Tribunal Constitucional.

34 De acuerdo con una muestra de 507 contratos de alquiler social obligatorio en Barcelona, el alquiler
medio se situaba en 72 €/mes, inferior no solo a la renta media pactada inicialmente en el contrato, que
es de 707 €/mes, sino también a los gastos operativos medios de arrendamiento, que se sitian en 172
€/mes. Datos obtenidos de Joan Rafols Esteve (2022) «La legislacion de Catalufia sobre vivienda y suelo, y
el proyecto de Ley por el Derecho a la Vivienda. Legalizacion de la ocupacion y pardlisis inmobiliaria».

35 Dato obtenido de José F. Bosch Castel, Universidad de Valencia “La regulacién de las viviendas de uso
turistico, desde la dptica de los principios de buena regulacion econémica”.
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turistico. De idéntica manera los ayuntamientos de las ciudades que acogen a miles de

turistas han tratado de frenar el ascenso de las viviendas de uso turistico.

En Andalucia los ayuntamientos podrdn establecer el nUmero maximo de viviendas de
uso turistico por edificio, sector, ambito, periodos, drea o zona. En Cataluia se eliminan
las licencias de pisos turisticos eternas y se impone la obligacién de renovarlas cada cinco
aflos con un permiso que emitiran los ayuntamientos; ademas no se pueden otorgar
licencias para el uso turistico cuando se supere el limite maximo de 10 licencias por cada
100 habitantes. En Palma de Mallorca se prohibié el arrendamiento vacacional en
viviendas multifamiliares, en Bilbao los alojamientos turisticos sélo podran establecerse
en viviendas de uso residencial, en una sola planta y en la mds baja en la que haya
vecinos. La zonificacidon también se ha aplicado en Madrid para exigir unos requisitos

mas estrictos a las viviendas localizadas en determinadas areas.

A nivel nacional Espafia establecid la posibilidad de vetos al alquiler de vivienda para uso
turistico por parte de los residentes en el edificio de viviendas en el que se pretende

localizar la actividad.

4.4 Politica fiscal

Es una herramienta muy versatil a disposicidon del sector publico con la que se pueden
incentivar ciertas actuaciones o desincentivar aquellas que se consideren contrarias al
interés publico. Podemos diferenciar entre aquellas que estan destinadas a estimular la
oferta de vivienda en alquiler o aquellas que tratan de facilitar la accesibilidad desde la

perspectiva de la demanda.

En Espafia existen beneficios fiscales para los arrendadores que promueven sus
viviendas en alquiler, puesto que desde el afio 2003 se fijé6 una reduccidon de los
rendimientos del capital inmobiliario derivados del alquiler de vivienda habitual. La
reduccién ha ido variando a lo largo del tiempo fijdndose en un 50% en el origen
pudiendo alcanzarse en la actualidad, tras la entrada en vigor de la Ley de Vivienda, un

90%, si los arrendadores contienen los precios del alquiler.

En el caso de las ayudas directas y los incentivos fiscales a la promocion y rehabilitacion
de vivienda en alquiler, se suelen incluir determinadas condiciones que ha de cumplir el

sector privado, por ejemplo, el mantenimiento de una determinada cuantia de oferta de
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alquiler residencial a unos precios reducidos o la asignacién de la vivienda entre los
inquilinos de acuerdo con determinados criterios administrativos. En Espafia, la principal
intervencién para estimular el aumento de la oferta de vivienda en alquiler por parte de
las personas juridicas fue la mejora en 2013 del régimen fiscal de las SOCIMI (sociedades
anénimas cotizadas de inversion inmobiliaria). En particular, se exime del pago del
Impuesto de Sociedades a las rentas inmobiliarias no distribuidas siempre que los bienes

inmuebles estén arrendados durante al menos tres afios.

En cuanto a la demanda, se han llevado a cabo subvenciones directas a los inquilinos y
deducciones sobre el IRPF asignadas a aquellos colectivos con bajos ingresos y precaria
situacion laboral. Un ejemplo es el Bono Alquiler Joven reconocido en el Plan Estatal para

el acceso a la vivienda 2022-2025 que alcanza un presupuesto de 200 millones de euros.

4.5 Provision publica del alquiler residencial

Se trata de la politica que menos ha sido utilizada por los poderes publicos para tratar
de paliar los efectos nocivos en el mercado del alquiler, ya que supone grandes costes
de financiacion y ademas sus efectos se obtienen a largo plazo. En este sentido la Ley de
Vivienda supone un hito en cuanto que sienta las bases futuras para la produccién de
viviendas con algun tipo de proteccion3®. Se establece que la calificacion urbanistica de
suelo reservado para vivienda tenga caracter inmodificable (no pueda ser destinado a
otro uso en el futuro), de la misma forma que las viviendas protegidas construidas sobre
dichos suelos no podran ser descalificadas (siempre se encontraran bajo el régimen de
proteccién). Si hay viviendas protegidas en otro tipo de suelos, las CCAA podran

establecer un periodo de descalificacion pero nunca inferior a 30 afios.

En las zonas mas tensionadas el suelo obtenido se debera destinar necesariamente a la
construccién y gestién de viviendas sociales o dotacionales, y no podra sustituirse por
ningun otro uso publico o de interés social, salvo que se acredite la necesidad de

destinarlo a otros usos de interés social.

El legislador consciente del alto coste de financiacidon que supone este tipo de iniciativas

hace referencia a la necesaria colaboracién publico-privada bajo el paraguas de la

36 |Las viviendas protegidas estan sujetas a un precio maximo de renta o de alquiler y son entregadas a
aquellos colectivos especialmente vulnerables.
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vivienda asequible incentivada, que son viviendas de iniciativa privada que deben
alquilarse a personas que tengan dificultades de acceso a una vivienda a precios de
mercado, durante un periodo determinado de tiempo, y estableciéndose limites
maximos de precios de alquiler. La Administracion a cambio podra otorgar a estas
entidades privadas beneficios administrativos como el incremento de edificabilidad o

densidad en determinadas zonas.

La Ley de Vivienda incorpora también modificaciones sobre la Ley de Suelo vy
Rehabilitacion urbana, se obliga a reservar para vivienda con algun tipo de proteccion,
al menos, el 40% de la edificabilidad residencial prevista por la ordenacién urbanistica
en las actuaciones de nueva urbanizacidn y el 20% en las actuaciones de reforma o
renovacion de la urbanizacién, debiéndose destinar al menos un 50% de dicha reserva a

la vivienda protegida en régimen de alquiler.

Otro punto interesante es la habilitacion a los instrumentos de ordenacidn territorial y
urbanisticas para promover nuevas tipologias edificatorias y modalidades de vivienda y
alojamientos adecuados a las diferentes formas de convivencia, habitacidn y ciclo de vida
de los hogares. Entre estas nuevas formas de viviendas, se encontrarian todas las nuevas

formas de living, desde las residencias de estudiantes al co-living o al senior living.

4.6 Control de precios

El control de precios es una medida gubernamental que establece limites legales al
precio al que se pueden vender bienes y servicios en el mercado. Esta medida puede
consistir en la fijacién de precios maximos o en la limitacién de los incrementos que
pueden producirse en un periodo de tiempo determinado. Esta politica supone un gran
atractivo para los poderes publicos. Por un lado, permite abordar de inmediato la
problematica de los altos precios de los alquileres, no es necesario un gran lapso de
tiempo para que la politica tenga impacto o efectos sobre la economia, por otro lado, no
supone, al menos inicialmente, un alto coste presupuestario, pues no es necesario

dedicar grandes partidas de gasto publico ni se renuncia a ingresos fiscales®’.

37 Piénsese en la provisidn publica de viviendas de alquiler en términos contrarios, supone un gran coste y
ademas los efectos sobre la economia se reflejarian a largo plazo.
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En Espaiia la primera experiencia histdrica en una aplicacién de una politica de control
de precios llegd con el denominado decreto de Bugallal®® que otorgaba al inquilino la
potestad de prorrogar el contrato sin aumento de renta, ademas también se imponia la
reduccion de los precios de alquiler cuando se fijaban por un excesivo afan de lucroy no

“por justicia del calculo econémico, ordenado y prudente”.

Este régimen se termind de afianzar con la Ley de 1946 de Arrendamientos Urbanos en
pleno régimen franquista, en las fincas construidas u ocupadas después del 2 de enero
de 1942, la renta se congelaba en la que libremente se estipulase con el primer
ocupante, sin que una vez desalojada pudiese elevarse la cuantia del alquiler en un
nuevo contrato con otro arrendatario®. Para las fincas construidas u ocupadas entre
dicha fecha y el 18 de julio de 1936, la congelacién de los alquileres era también total,

no pudiendo éstos ver elevada su cuantia ni siquiera por la voluntad de las partes.

A lo largo del siglo XX se vivié un periodo de liberalizacidon progresiva del mercado del
alquiler, sin embargo, en los Ultimos afios se han retrocedido algunos pasos recuperando
la fijacidn de precios para evitar las rentas altas de alquiler. Esta tendencia se inicié con
la Ley 11/2020 de Catalufia, seguido por el Real Decreto Ley 6/20224° culminado por la
Ley de Vivienda de 12/2023.

Aunque la Ley de Catalufia fue la pionera, tan solo fue de aplicaciéon durante dos afios
hasta que el TC la declaré inconstitucional en la STC 37/2022 por motivos

competenciales, por ello el andlisis técnico se centrara en las normas de dmbito estatal*!.

El Art. 46 del RDL 6/2022 recogia la limitacion extraordinaria de la actualizacion anual de
la renta de los contratos de arrendamiento de vivienda. En el caso en el que el
arrendador fuera un gran tenedor el incremento seria aquel que pactaran las partes sin
gue en ningun caso se pudiera exceder del resultado de aplicar la variacidon anual del

indice de Garantia de Competitividad*2. Cuando el arrendatario no fuese un gran

38 | leva el nombre del Ministro de Gracia y Justicia en aquel momento.

%% En la actualidad aun persisten alquileres de “Renta Antigua” cuyo origen se remonta a esta legislacion.
4% Decreto por el que se adoptaban medidas urgentes de respuesta a las consecuencias econdmicas de la
guerra en Ucrania en un contexto de inflacion.

41 En cuanto al contenido, la Ley 11/2020 fue muy similar a la Ley de Vivienda de 12/2023.

42 En la préactica esta limitacidn supuso un 2% que es el objetivo a medio plazo de la inflacién anual del
Banco Central Europeo.
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tenedor seria de aplicacion el pactado entre las partes, pero a falta de pacto no podria
exceder del resultado mencionado anteriormente. Asi el legislador desindexaba la

actualizacidn de la renta del IPC*3.

La Ley 12/2023 apoyandose en definiciones como zona de mercado tensionado* o gran

tenedor® trata de acotar el ambito de aplicacidn subjetivo y objetivo de la normativa.

Fuera de las zonas de mercado tensionado Unicamente es de aplicacién el Art 46 del RDL
6/2022 aunque modificando el valor maximo de actualizacion de la renta que para el afio
2024 se fija en un maximo de 3% y a partir del afio 2025 serd de aplicacién un nuevo
indice de referencia que sera creado a tal efecto por el INE¥’, de nuevo solamente se
aplicara en ausencia de acuerdo entre las partes o cuando el propietario sea gran

tenedor (si la cuantia acordada fuese superior).

En las zonas de mercado tensionado, cuando se trate de actualizacién de la renta, se
aplicara lo mismo que se ha mencionado anteriormente, pero cuando el alquiler sea
nuevo: (i) Si el arrendador es un gran tenedor, el precio maximo del contrato de alquiler
no podra superar el indice de referencia del precio del alquiler. (ii) Si el arrendador no es
un gran tenedor y (a) la vivienda no ha sido alquilada en los ultimos 5 afios, el precio
maximo de los nuevos contratos no podran superar el indice de referencia o (b) la
vivienda ha sido alquilada en los Ultimos 5 afios podra mantenerse el precio del contrato
anterior pudiendo incrementarse el porcentaje que corresponda a la actualizacién del
alquiler, es decir, en este ultimo caso se permitiria que el precio del alquiler se situara
por encima del precio de referencia si el incremento permitido derivado de la

actualizacién se situara en un nivel superior.

43 Anteriormente se utilizaba por defecto el IPC como vinculacidén para la actualizacién como reflejo de la
evolucion del coste de vida.

44 Son aquellos &mbitos territoriales en los que concurra alguna de las dos siguientes circunstancias: (i)
Que la carga media del coste del alquiler mas los gastos y suministros bdsicos suponga al menos el 30% de
los ingresos medios o de la renta media. (ii) Que el alquiler de la vivienda haya experimentado en los
ultimos 5 afios un porcentaje de crecimiento acumulado al menos tres puntos superior al crecimiento del
IPC en la Comunidad Auténoma correspondiente.

4> Es la persona fisica o juridica que sea titular de al menos 10 inmuebles urbanos de uso residencial o una
superficie construida de mds de 1.500 m2. Aunque podria reducirse a solo 5 inmuebles en las zonas de
mercado tensionado si asi lo estima la Comunidad Auténoma.

46 Sj el IPC es inferior se aplicaria el IPC.

47 Hasta el momento no existe informacidn sobre su cuantia ni datos sobre el grupo de trabajo.
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El indice de precios de referencia es elaborado por el Ministerio de vivienda, nutriéndose
de la informacién de las declaraciones de la renta de los arrendadores facilitada por la
Agencia Tributaria, de los registros de la Direccidn General del Catastro, del Instituto
Nacional de Estadistica, del Banco de Espafia o del Colegio de Registradores y el Consejo

General de Economistas.

Estd disponible en el portal del ministerio y para su fijacién tendrd en cuenta la

localizacion y el estado de la vivienda®.

Aunque la Ley fija un marco legal a nivel estatal, gran parte de la aplicacién, como la
declaraciéon de las zonas de mercado tensionado, depende de las Comunidades

Autdnomas, ya que tienen competencias en materia de vivienda®.

Al menos 2.298 zonas del pais cumplen con alguno de los dos requisitos de zona
tensionada. La provincia de Barcelona acapara un total de 198 zonas tensionadas, le
siguen Madrid (179), Baleares (138), Valencia (116) y Malaga (111). Solamente suponen

el 12,3% de los municipios pero en ellos residen el 60% de los hogares°.

5. FACTORES DETERMINANTES DEL PRECIO DE ALQUILER E IDONEIDAD DE LAS
MEDIDAS ADOPTADAS.

Como sucintamente se ha mencionado, los precios del alquiler no obedecen a un
comportamiento uniforme a lo largo del territorio nacional, destacando aquellas
provincias que alcanzan los niveles mas altos como: Barcelona (15,6€), Madrid (14,5€) o
Baleares (13,6€) y aquellas, que en sentido contrario, muestran los rangos mds bajos:

Jaén (5,1€), Cuenca (5,5€) o Ciudad Real (5,5€)°1.

A continuacidn se analizaran los factores determinantes del precio (variable dependiente
en el futuro modelo econométrico) que afectan de forma generalizada a Espaiia, sobre

todo haciendo hincapié en aquellos que explican las diferencias entre las provincias. Una

48 Superficie, calificacidn energética, afio de construccién, mobiliario, acceso a piscina o garaje son algunos
de los elementos que determinaran la fijacion del precio.

4 por el momento, la Unica que ha iniciado los tramites para aplicarlo es Catalufia, aunque también han
mostrado su interés Navarra y Asturias, mientras que el PP ha anunciado que no la aplicara en las
comunidades que gobierna: Andalucia, Aragdn, Baleares, Castilla y Ledn, Extremadura, Galicia, Murcia, La
Rioja y Comunidad Valenciana.

50 Seglin un estudio de Atlas Real Estate (Fragua) que ha analizado mds de 11.000 cédigos postales.

5! Obsérvese la tabla 4 en el anexo.
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vez conocidas las causas de la variacion de los precios se podra realizar un juicio sobre la
idoneidad de las medidas adoptadas, fundamentado en la literatura econémica y en la
evidencia empirica internacional disponible. Para finalizar, se comprobara en el modelo
economeétrico si los datos obtenidos avalan las hipdtesis que se realicen sobre el grado

de significacion de los factores previamente analizados.

5.1 Desequilibrio entre la oferta y la demanda

La explicacion mas sencilla y simple del encarecimiento sostenido de un determinado
bien es que existe un desequilibrio entre la oferta y la demanda. Aunque la demanda y
la oferta son resultado de multiples factores, en ocasiones dificiles de medir y sin
informacién disponible al respecto, hay algunos datos que evidencian que tras los
incrementos de precios se esconde un aumento de la demanda y un problema de oferta

gue no es capaz de aguantar el pulso (Lopez & De los LLanos, 2019).

El afio pasado se crearon en Espafia 286.800 hogares®?, se trata de la cifra mas alta desde
que estalld la crisis inmobiliaria cuando se constituian 500.000 hogares al afio, no
obstante en aquel momento el ritmo de construccion de viviendas (viviendas
terminadas®?) se situaba por encima de la creacion de hogares, logrando absorber toda
la demanda de vivienda.

Grafico 5.1: Evolucion de la creacion neta de hogares, construccion de viviendas y los
precios de alquiler 2007-2023
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del INE, del MITMA y del portal inmobiliario Idealista.

52 Seglin la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) del INE.
53 Seglin los datos del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana (MITMA).
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En los afios de la burbuja inmobiliaria el gran volumen de demanda no se tradujo en un
incremento de precios porque existia una oferta solvente, capaz de dar respuesta, dando
lugar a una contencién en los precios. Tras el pinchazo de la burbuja el nimero de
viviendas terminadas cayd en picado hasta alcanzar su suelo en el afio 2014 cuando se
terminaron tan solo 35.832 viviendas. Desde el afio 2010 la creacion neta de hogares
supera a las viviendas terminadas, aunque no es hasta el afio 2014 cuando ello supone
un incremento en los precios de alquiler, la razén es que hasta aquel afio el stock de
viviendas disponible (debido al superdvit de los afios precedentes) era suficiente para
satisfacer gran parte de la demanda. Sin embargo, desde el afio 2014 se asiste ante un
incremento sostenido del precio medio por metro cuadrado en Espafia, situdndose
sistematicamente la creacién neta de hogares por encima de las viviendas terminadas.
Solamente existe un valle en 2020y 2021, los aflos mas acusados por la pandemia donde

se contuvo la demanda y se frend la escalada de los precios por razones obvias.

Con la recuperacién econdmica tras la pandemia se vuelve a observar la misma
tendencia con unas diferencias todavia mas acentuadas, en el afio 2022 las viviendas
terminadas tan solo representaron el 38% de los nuevos hogares, mientras que en el ano

2023 un escaso 28%.

Se trata de datos que muestran un panorama preocupante, mas si cabe si se tiene en
cuenta el constante aumento de creacidon neta de hogares que pronostica el INE>,
Anteriormente la creacion neta de hogares se explicaba a partir de los aumentos de
poblacién, hoy en dia la clave es observar la evolucion del tamafio medio del hogar.
Mientras que en 1970 el nimero medio de personas por hogar era de casi 4 personas,
en el 2022 es de 2,48 personas, una tendencia que se mantendra, disminuyendo hasta

2,36 personas en 2037.

Actualmente hay mds nucleos de convivencia por el aumento de los divorcios, el
descenso de la natalidad o el retraso de la edad para casarse, todos ellos en realidad

obedecen a cambios culturales. De esta forma también se pone de relieve la urgente

54 Seglin la proyeccidn de hogares 2022-2037 del INE. Ademas, a la creacidn neta de hogares habria que
sumar todos aquellos demandantes que desearian haber constituido un nuevo hogar, pero que finalmente
no lo hicieron como consecuencia de los altos precios.

29



reforma de viviendas que no se han adaptado a estas nuevas necesidades, a la que mas

adelante se hara referencia.

Grafico 5.2: Evolucién del tamafio medio del hogar 1970-2037
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del INE

En este contexto y ante una rigidez de la oferta de vivienda al alza en el corto plazo
parece sugerirse que al aumento de los precios de alquiler aun le espera un largo

recorrido.

El profesor Juan A. Médenes en un estudio del Centro de Estudios Demogréficos>
focalizado Unicamente en Catalufia®® sefiala también el desajuste de demanda y oferta
de viviendas como causa de los problemas en el mercado del alquiler exponiendo que
en el periodo 2014-2022 se crearon 222.000 hogares mientras que tan solo se finalizaron
50.000 viviendas. El problema de la oferta también es apuntado por el FMI®’ que
recomienda centrar las politicas de alquiler en disminuir y simplificar los obstaculos
regulatorios para resolverlo. La falta de oferta no es un problema propio de Espafia, los

autores estadounidenses E. Pinto y T. Peter evidenciaron que los precios de vivienda

55 Estudio publicado en “Perspectives Demografiques” n2 032 titulado “La Demanda de vivienda ¢Quo
Vadis?”.

%6 Una de las Comunidades Auténomas mas castigada por los aumentos de precios.

57 EMI Country Report n2 2023/033.
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habian crecido mas en la ultima década en aquellos Estados en los que menor era la tasa

de construccién (Peter & Pinto, 2022).

Como se viene advirtiendo el aumento de precios no se ha producido de forma
homogénea, sino que ha sido mas pronunciado en algunas provincias. La razén es que la
demanda de alquiler se ha concentrado en aquellas provincias que ofrecen mejores
oportunidades de empleo, formacién y que ademds cuentan con mejores
comunicaciones. Los flujos migratorios internos se aglutinan en provincias como Madrid,
Barcelona, Valencia o Mdlaga®® que a su vez generan una mayor actividad econémica
atrayendo a todo tipo de trabajadores. La escasez de viviendas no es un problema
generalizado en el conjunto de Espafia sino que se acentla en aquellos puntos
geograficos en los que se aprecia un mayor dinamismo del empleo. Todo ello
consecuencia de la restructuracién del mercado laboral en el que el sector servicios tiene
mayor presencia a costa del sector primario, perjudicando a aquellas provincias
tradicionalmente agrarias que contaban con nucleos de poblacidn mas dispersos dando
lugar a fendmenos denominados como Espafia Vaciada o Exodo rural que cuentan con

abundante produccion cientifica.

Lépez y De los Llanos en el articulo “Evolucidn reciente del mercado del alquiler de
vivienda en Espafia” del boletin 3/2019 del Banco de Espafia muestran la correlacién
positiva entre el crecimiento acumulado de los precios de oferta de alquiler y el
dinamismo demografico a nivel de capitales de provincia a partir de los datos del INE,

Idealista y Banco de Espana.

En conclusidn, a la luz de los datos y la literatura econémica consultada parece que en el
mercado del alquiler existe un desequilibrio entre la demanda y la oferta de vivienda
mas destacado en las grandes ciudades que aglutinan a un mayor numero de

trabajadores®?. La solucidn pasa por llevar a cabo politicas publicas orientadas a hacer

58 Seglin los datos de Migraciones y Cambios de Residencia del INE.

59 Seguin los datos de Idealista proporcionados a El Mundo, publicados en el articulo “La oferta de vivienda
mengua”. Cada piso en alquiler se lo disputan hoy 27 familias, un 55% mas que hace un afio. Francisco
Ifareta, portavoz de Idealista, sefiala que las cifras "ponen de manifiesto que la destruccion de oferta que
provocan las politicas en materia de alquiler empeora las posibilidades de acceder a una vivienda,
especialmente en el caso de jévenes y familias vulnerables".
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crecer la oferta de vivienda en régimen de alquiler, considerando ineficaces todas

aquellas que provoquen precisamente lo contrario.

Como se ha apuntado anteriormente, la demanda y la oferta de alquiler son dificiles de
medir de forma directa. Con la finalidad de explicar las diferencias de precios entre las
provincias en el modelo econométrico se han seleccionado las siguientes variables: (i)
Los salarios medios por provincias en el Gltimo mes del 20228 (ii) El cociente resultante
de la densidad de poblacién y el porcentaje de viviendas potencialmente disponibles

sobre el total®.

Los trabajadores que perciben los salarios medios mas altos residen en las provincias de
Alava (2.342€), GuipUzcoa (2.323€), Vizcaya (2.314€), Madrid (2.177€), Barcelona
(2.149€), Navarra (2.120€) o Baleares (2.036€) mientras que los salarios mas bajos
pertenecen a provincias como: Cadiz (1.621€), Huelva (1.639€), Badajoz (1.641€), Jaén
(1.644€) o Céceres (1.669€)52,

Los salarios no solo miden en cierto modo la actividad econédmica de las provincias y el
atractivo de estas para demandar una vivienda en alquiler en busqueda de
oportunidades de trabajo, sino que ademas representan una mayor capacidad
adquisitiva que se refleja en el nivel de precios de todos los bienes de forma

generalizada.

Si se comparan los salarios medios de las provincias con los precios de sus alquileres
parece que si existe cierta correlacién positiva, puesto que los precios mas altos se

encuentran en las provincias mas ricas y viceversa.

Respecto al cociente anteriormente mencionado en (ii), mide la presidn que ejerce la
demanda sobre la oferta de vivienda potencial. Estd formado por la densidad de
poblacion®® en el numerador y por el porcentaje que la suma de viviendas vacias y de

uso esporadico representan sobre el total de viviendas en el denominador®. La densidad

80 Datos obtenidos de la Tesoreria General de la Seguridad Social dependiente del Ministerio de Inclusién,

Seguridad Social y Migraciones.

61 DENSIDAD DE POBLACION
VIVIENDAS VACIAS + VIVIENDAS DE USO ESPORADICO "
VIVIENDAS TOTALES

62 Obsérvese la tabla 4 en el anexo.
63 Habitantes por Km?segun los datos del INE en el afio 2022.
64 Seglin los datos del INE a partir del consumo de electricidad en el afio 2022.
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de poblacién por un lado muestra el grado de hacinamiento urbano que existe en la
provincia, y es un indicador de la demanda de alquiler de vivienda puesto que un
porcentaje de los habitantes que viven en cada Km?lo hara en régimen de alquiler. Por
otro lado el porcentaje que sobre el total representan las viviendas vacias y de uso
esporadico es un indicador de la oferta potencial, puesto que recoge aquellas viviendas
que no se ocupan de forma permanente y que, por tanto, podrian introducirse de forma
inmediata al mercado de alquiler para satisfacer el volumen de demanda. Asi podria
pensarse que una provincia no tendria precios altos de alquiler aunque contara con una
gran densidad de poblacidn si todavia tiene un gran stock de viviendas que pueda
satisfacer de forma inmediata la demanda y, en sentido inverso, una pequefa densidad
de poblacion podria dar lugar a precios altos si no existieran viviendas que pudieran

ofertarse en alquiler a corto plazo.

Cuanto mas alto sea el ratio, mayor sera el desequilibrio existente entre la demanday la
oferta, reflejando una escasez de la oferta disponible y la necesidad de construccién de
nueva vivienda evidenciando que el parque de viviendas actual estd en una situacién
limite. Las provincias que reflejan los desequilibrios mds grandes son: Madrid (6.713),
Barcelona (5.010), Vizcaya (3.188), Guipuzcoa (2.255), Alicante (1.240), Las Palmas
(1.138) y Baleares (1.071). Las provincias con menos presion sobre la oferta son: Soria

(21), Teruel (21), Cuenca (29), Zamora (39), Huesca (43) y Avila (49)®.

Una vez mas las provincias con valores mas altos vuelven a ser aquellas que presentan
precios mas elevados y viceversa, se observa una correlacidn positiva y a la luz de los
datos parece que la variable podria ser otro factor determinante del precio del alquiler

que explique las diferencias entre las provincias.

5.2 Viviendas vacias

Como se ha visto anteriormente en ocasiones las politicas publicas se han orientado a
castigar al propietario que mantiene su vivienda desocupada, segun algunos medios de
comunicacion, por motivos especulativos. Se podria argumentar que el nimero de casas
vacias que no se introducen en el mercado de alquiler reducen la oferta disponible y por

tanto, provocan un aumento en los precios. Siguiendo esta légica las provincias donde

85 Obsérvese la tabla 4 en el anexo.
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se registra un mayor porcentaje de casas vacias deberian ser aquellas en las que se
alcancen los precios mas altos. No obstante, los datos®® muestran una realidad
totalmente distinta, las viviendas vacias se encuentran alejadas de los centros urbanosy
de las zonas mas tensionadas como: Ourense (43,7%), Lugo (37,3%), Ciudad Real (29,1%)
o Zamora (26,9%) cuyos precios medios se encuentran por debajo de la media nacional
(6,2€, 5,8€, 5,5€ y 5,3€ respectivamente). Ademas las provincias que alcanzan mayores
niveles de precio como Barcelona (15,6€), Madrid (14,5€), Guipuzcoa (14,1€) o Vizcaya
(12,2€) son aquellas que menor porcentaje de viviendas vacias tienen respecto del total

de viviendas 8,2%, 6,4%, 7,1% y 6,1% respectivamente®’.

La conclusién obtenida es la opuesta a la inicialmente planteada, las viviendas vacias no
provocan un aumento en los precios, precisamente existe una correlacién negativa que
puede ser explicada en términos de costes de oportunidad. Cuanto mayor sea el precio
de alquiler en una provincia, mayor sera el coste de oportunidad del propietario de
mantener vacia su vivienda, de esta forma los propietarios deciden poner en el mercado
de alquiler sus viviendas en aquellas provincias que pueden obtener un mayor rédito

economico.

El porcentaje de casas vacias es consecuencia del Exodo rural y de la Espafia Vaciada, se
situan en las provincias tradicionalmente agrarias y no parecen ser un factor significativo
gue explique los precios de alquiler, por ello razonablemente se puede pensar que toda
politica destinada a castigar la tenencia de casas vacias es ineficaz, incluso aunque solo
se aplicara en las zonas mas tensionadas, ya que cuentan con un porcentaje infimo de
casas vacias que, por otro lado, es un hecho econdmico necesario para el
funcionamiento eficiente del mercado de la vivienda ((Lopez & De Los Llanos, 2020) ;

(Han & Strange, 2015))%8.

5.3 Grandes tenedores

Del conjunto de la normativa anteriormente expuesta parece inferirse que el incremento

de precios de alquiler es causado por un mercado de alquiler que es dominado por unos

%6 Datos obtenidos del INE a partir de la intensidad del consumo eléctrico.

7 Obsérvese la tabla 4 en el anexo.

%8 Durante el periodo de busqueda y negociacién de alquiler de vivienda, un impuesto que penalizara la
desocupacién del inmueble en un contexto de escasez de vivienda se trasladaria al precio del alquiler final.
((Lopez & De Los Llanos, 2020); (Gabriel & Nohthaft, 2001)).
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pocos grandes tenedores que controlan la oferta de alquiler con el objeto de
enriquecerse a costa de las clases sociales mds vulnerables (Raya, 2022). En muchas de
las disposiciones se discrimina a los grandes tenedores a los que se les impone medidas

mas gravosas que al resto de los propietarios.

Si los grandes tenedores fueran los causantes de los incrementos de los precios de
alquiler, los precios mas altos se registrarian en aquellas provincias en las que los grandes
tenedores representasen una mayor cuota frente a los pequefios propietarios. Aunque
nuevamente tras el andlisis de los datos se comprueba que la realidad es diferente, las
provincias que cuentan con mayor nimero de grandes tenedores frente a los pequefios
propietarios®® son: Ourense (21,5) Soria (17,2), Burgos (16), Las Palmas (15,8), Ledn
(14,4) y Salamanca (17,2). Mientras que Badajoz (5,2), Cuenca (6), Caceres (6,1) y Cadiz

(6,1)7° tienen menor niimero de grandes tenedores frente a pequefios propietarios’:.

La hipdtesis que se deduce es que los grandes propietarios no son un factor explicativo
de las diferencias de precios, es mas es posible que practicamente se trate de una
variable incorrelacionada con los precios, puesto que con la misma presencia de grandes

tenedores en distintas provincias se obtienen precios muy dispares.

En un contexto de escasez de oferta, especialmente en las grandes ciudades, el papel
gue deben jugar los inversores mayoristas para ampliar el parque de viviendas disponible
es esencial. No obstante, las medidas adoptadas en los Ultimos tiempos desincentivan la
inversion necesaria de las grandes sociedades que ademds contribuyen a la
profesionalizacién del mercado y a las mejoras de eficiencia’?, siendo los Unicos capaces
de proporcionar una variedad de viviendas en alquiler a plazos diversos, de calidad

estandarizada y previsible (Arrufiada, 2022).

59 Numero de grandes tenedores por cada 1000 pequefios propietarios.

70 Obsérvese la tabla 4 en el anexo.

1 Datos obtenidos en el articulo “El mapa de los grandes tenedores en Espafia: écudntos hay y dénde se
concentran?” del diario El Mundo y del articulo “El mapa de los pequefios y grandes propietarios de
viviendas en Espafia” de Antena 3 Noticias, que a su vez se basaron en los datos de la Direccion General
del Catastro en el afio 2021. Los datos del Pais Vasco fueron obtenidos del articulo “Los 2.030 grandes
tenedores de Euskadi acaparan el 3,9% de las viviendas de la CAV” del diario Noticias de Guipuzkoa que a
su vez se apoyaba en los datos del Departamento vasco de Planificacién Territorial, Vivienda y Transportes
del afio 2021. Ante la indisponibilidad del dato de la provincia de Navarra se ha optado por utilizar el
mismo dato que la provincia de La Rioja por su proximidad geografica. Gran tenedor conforme a la Ley
12/2023 se ha considerado al propietario de mas de 10 viviendas.

72 Aparicidn de economias de escala, reducen los costes en la gestién y busqueda de viviendas.
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La realidad es que las sociedades dedicadas al alquiler de vivienda tan solo manejan el
10% de las viviendas’3, por otra parte, detras de los grandes tenedores se encuentra la
participaciéon de los pequefios ahorradores que deciden introducirse en el mercado de
forma indirecta, canalizando el ahorro hacia el desarrollo del mercado del alquiler y
delegando la gestién en las sociedades especializadas (Cano, 2021). Ademas la definicion
de gran tenedor se configura en la propiedad de 10 o mas viviendas, cifra que contrasta
con las 3.000 viviendas en propiedad que son necesarias en Berlin para recibir tal

consideracion (Cabrillo, 2022).

Ya se advirtié que Espafia es un pais de propietarios, el 90% del mercado del alquiler esta
muy atomizado en manos de pequefios ahorradores, por lo que no pueden adoptarse
soluciones propias de un mercado monopolista u oligopolista donde la oferta tiene un
gran poder de mercado, sino que mas bien debe ponerse en marcha una politica
orientada a la captacidén de grandes capitales que estimule el aumento de la oferta via
inversion permitiendo alcanzar un equilibrio en el mercado que provoque precios mas
accesibles. En este sentido debe considerarse inapropiada la normativa que penaliza a
los grandes tenedores, que son precisamente quienes pueden contribuir en mayor
medida a resolver el problema de oferta, cuya solucién pasa por promover su

participacién en el mercado del alquiler.

5.4 Viviendas de proteccion oficial

Anteriormente ya se apuntd que uno de los pilares sobre los que se construye la futura
accion publica en el mercado del alquiler residencial en la Ley 12/2023 es la promocion
de viviendas con algun tipo de proteccién. En Espafia se ha apostado tradicionalmente
por la vivienda de proteccién en propiedad, de ahi que la dotacién de vivienda publica
en forma de alquiler social’* represente un porcentaje muy reducido, como se observa

en el grafico 5.3.

73 Seglin el barémetro de la vivienda y el alquiler del CIS en 2018.
74 El precio del alquiler se encuentra por debajo del que marca el mercado.

36



Grafico: 5.3 Peso porcentual de las viviendas en alquiler social de los principales paises
europeos
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la OCDE del 2019.

Tan solo el 1,1% del parque de viviendas es vivienda social, Unicamente por delante de
Lituania y Republica Checa mientras que la media de la Unidn Europea se situa en el 7,5%
y otros paises de nuestro entorno como, Paises Bajos (34,1%), Austria (23,6%), Reino

Unido (16,7%) o Francia (14%), obtienen tasas muy alejadas.

Los recursos destinados a la provisién publica en alquiler han sido escasos, en su
detrimento, la mayoria de las viviendas fueron destinadas al mercado de la compraventa
bajo el régimen de proteccién oficial. En el periodo 1991-2013 se incluyeron viviendas
nuevas de proteccidn oficial en un promedio anual de 59.841 (gréfico 5.4). Sin embargo,
desde el 2013 se introducen en el mercado a un ritmo de 9.400, cifra irrisoria si es
comparada con la creacién de hogares, agravada por un contexto de escasez de ofertay
problemas de accesibilidad. Ademas el marco normativo que se ha articulado alrededor
de la vivienda protegida ha resultado deficiente, pues se ha permitido que estas
viviendas en un periodo de tiempo no excesivamente largo pudieran ser incorporadas
de nuevo en el mercado libre a precios de mercado, provocando asignaciones

ineficientes de los recursos’>. Segun Montalvo (2022) durante los Ultimos 40 afios mas

7> De esta forma una persona que recibia la VPO en propiedad podia venderla a precio de mercado,
obteniendo un lucro personal a costa del erario publico, despojando a los poderes publicos de una
herramienta costosa para facilitar el acceso a la vivienda.
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de 3 millones de viviendas construidas con algun tipo de subsidio publico han pasado a

formar parte del libre mercado.

Grafico 5.4: Evolucion del nimero de nuevas viviendas de proteccion oficial 1991-2023
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del nimero de calificaciones definitivas de los planes
estatales y autonédmicos que ofrece el Ministerio de Transportes y Movilidad Urbana.

El legislador consciente de esta situacion trata, con las medidas mencionadas’® en el
apartado anterior, de evitar el desmantelamiento futuro de las viviendas de proteccién
oficial, asegurando una rotaciéon equitativa y adecuada del parque protegido creado

(Trilla & Bosch, 2018).

Al tratarse de un porcentaje practicamente insignificante, que ademas afecta de forma
generalizada a la totalidad de provincias, es razonable pensar que el nimero de
viviendas de proteccién oficial no es un factor que explique las diferencias de precios
entre las provincias. En consecuencia, no se introducird en el futuro modelo
econométrico aungue no quiere decir que la promocion de viviendas publicas no sea

una politica idonea.

La actuacién de esta politica se justifica por la mayor eficacia que supone centrarse en

las causas que provocan el aumento de los precios (escasez de oferta), ademas existe

76 Recuérdese la dotacion de caracter indefinido de la vivienda protegida en suelo reservado (no podré
tener otra calificacidn) y de al menos 30 afios sobre el resto de suelos.
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literatura econémica que avala su eficacia para aumentar la oferta a precios moderados
para los hogares de menor renta ((Adema, Ferraro, Fréy, & Salvi del Pero, 2016); (Lépez

& De Los Llanos, 2020)).

No obstante, no son todo ventajas, la creacién y el mantenimiento de un parque de
viviendas es una politica costosa que requiere una gran partida de financiacion publica’”.
La oferta publica de alquiler podria provocar una expulsion de la oferta privada que se
traduciria en una reduccién de la oferta total del mercado cuando la expulsion fuese
superior a la nueva oferta publica. Si se fijan precios inferiores a los de mercado, las
empresas que operen con los costes mas altos acabaran abandonando el mercado. De
la misma forma, al reducirse el margen de beneficios se reducen los incentivos de
promotores y pequeios propietarios a incorporar su vivienda al mercado ((Lépez & De

Los Llanos, 2020); (Sinai & Waldfogel, 2005)).

Por lo tanto parece fundamental fomentar la colaboraciéon publico-privada para la
promocién de vivienda social, no solamente porque reduce los costes de financiacién
para el sector publico, sino porque la presidon del mercado permite mejorar la eficiencia
en la gestién (Izquierdo, 2022). Es evidente que el gran nimero de viviendas necesarias
en Espana para aumentar la oferta requiere de la colaboracién privada, por ello parecen
mas que apropiados mecanismos como la modalidad de vivienda asequible incentivada

gue se explicé anteriormente.

Por ultimo condicionar la asignacién de vivienda a no sobrepasar determinados
umbrales de renta podria desincentivar la declaracion de algunos ingresos ((Lépez & De
Los Llanos, 2020);(Andrews, Caldera, & Johansson, 2011)) y la construccién de este tipo
de viviendas concentradas en determinadas zonas de la ciudad podria provocar la
exclusion social y la actividad delictiva de ciertos grupos de poblacidn al residir juntos en

barrios marginales denominados guetos.

7 E| elevado coste de mantenimiento o reformas de las viviendas protegidas antiguas fue un factor que
explicé que en Estados Unidos se demolieran mas de 300.00 viviendas destinadas al alquiler social. ((Lopez
& De Los Llanos, 2020);(Collison, Ludwig, & Ellen, 2016)).
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5.5 Normativa urbanistica

Cuando crece la demanda de vivienda, la existencia de limitaciones normativas restringe
el crecimiento de la oferta y provoca el aumento de los precios inmobiliarios ((Lopez &
De Los Llanos, 2020);(Paciorek,2013)). Una politica urbanistica eficaz es aquella que
favorece el desarrollo del suelo, elimina rigidices y limitaciones que condicionan la
produccién de viviendas, ampliando de esta forma la oferta disponible que permita la
contencién de los precios. Por ejemplo, la densidad de vivienda’® o las exigencias de
dotaciones minimas’ cuestionan la viabilidad de los suelos existentes para la

construccion de viviendas (Cuervo, 2022).

La situacion actual del mercado del suelo en Espaia es complicada, la disponibilidad de
suelo urbano finalista se ha reducido en los ultimos afios, sobre todo en aquellas
ciudades que presentan precios mas altos. En 2018, segun la estadistica catastral, la
superficie de suelo urbano (en parcela sin edificar) se redujo un 2% en Espaia. La
reduccion ha sido mas intensa en Comunidades Auténomas con mercados muy
dinamicos como Canarias (-5%), Catalufia (-4%) y Baleares (-2%). Dicha situacion se
agrava si se tiene en cuenta que la tramitacion urbanistica sobre la calificacion de los
usos del suelo es “lenta y compleja”, como Daniel Cuervo® asegura en el articulo de La
razon: “Espana, el segundo pais mds grande de Europa no tiene suelo para construir

viviendas”.

Por tanto, podria sugerirse que la normativa urbanistica es un factor que afecta al precio
y podria ser significativo para explicar las diferencias entre las provincias, no obstante la
normativa urbanistica no es una variable que se pueda medir directamente, no solo por
la ausencia de parametros objetivos sino porque conllevaria la revision de todos los

planes urbanisticos de los municipios de Espafia®l. Para el estudio econométrico se

78 Nimero maximo de viviendas asignado a cada solar asi como su superficie edificable. En ocasiones, al
aplicar estos indices resultan viviendas con una superficie excesiva, alejada del 6ptimo. Recuérdese que
cada vez el tamafio medio de los hogares es inferior, deberia adaptarse la normativa a las nuevas
necesidades de vivienda, en un mismo solar se podrian construir mas viviendas (de menor superficie) a
i 2 i : i .

recios mas asequibles que ademas se adaptaran a las nuevas necesidades
7 Por ejemplo, se exigen elevadas ratios de plazas de aparcamiento que implican que los proyectos
incurran en costes adicionales.
80 Secretario general de la Asociacién de Promotores y Constructores de Espafia (APCE).
81 Conforme al Art. 25 de la Ley Reguladora de las Bases del Régimen Local se atribuyen competencias
urbanisticas a los ayuntamientos.
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propone el uso de la variable precio medio del metro cuadrado de suelo urbano por
provincias®? ya que refleja la tension de los precios en una fase anterior al mercado del
alquiler, altamente influenciado por la regulacién administrativa®3, de tal forma que si la
administracion llevara a cabo politicas de viviendas destinadas a disponer de una bolsa
de suelo amplia, sin excesivas limitaciones (que permitan construir el mayor nimero de
viviendas al menor coste posible) y en tiempos agiles y flexibles se aumentaria la oferta
y se reducirian los precios del suelo. De manera contraria, se asistiria a una concepcién
viciada de las futuras viviendas, puesto que los promotores buscaran en los precios de

mercado la rentabilidad de las inversiones realizadas (Castafio, 2021).

Grafico 5.5: Relacion entre los crecimientos de precio y el suelo disponible para edificar

PRECIOS DEL ALQUILER Y SUELO DISPONIBLE (a) (b)
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Fuente: Realizado por la Direccion General de Economia y Estadistica-Banco de Espaia “Informe anual
2023. Capitulo 4 El mercado de la vivienda en Espaiia: evolucidn reciente, riesgos y problemas de
accesibilidad”. Con los datos del Colegio de Registradores y del Servicio de Estudios Tributarios y
Estadisticas de la AEAT. Los calculos han sido realizados para municipios con mas de 50.000 habitantes, sin
incluir a Pais Vasco y Navarra.

Nota: La ratio de suelo disponible se computa en relacidon a la superficie urbana de 2014.El dato de suelo
para edificar en areas de desarrollo corresponde al Ultimo dato publicado que se encuentra disponible en
el periodo analizado.

Los precios medios de suelo urbano por m?registran sus niveles mas elevados en Malaga
(359,98€), Baleares (332,71€), Pontevedra (301,75€), Madrid (297,5€), Guipuzcoa
(289,01€), Vizcaya (259,18€) y Las Palmas (256,82€). Mientras que los precios mds bajos
se encuentran en Zamora (27,35€), Palencia (39,67€), Orense (44,39€), Ledn (47,1€) y
Lugo (53.68€)34. Parece que debe tomarse como hipétesis que el precio del suelo influye

en el precio del alquiler. De nuevo los valores mas altos se dan en las provincias que

82 Datos obtenidos del Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible, para el 3¢ trimestre de 2023.

8 Aunque también por las expectativas generadas en el precio final del alquiler, lo que nos lleva a un
problema de causalidad simultanea que tratara de solucionarse mas adelante.

84 Obsérvese la tabla 4 en el anexo.
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tienen mayores precios de alquiler, aunque merece destacarse la ausencia de Barcelona
y, en sentido inverso, sorprende la presencia de Pontevedra cuyo precio del suelo no se

refleja, tanto como en otras provincias, en el precio final del alquiler.

En conclusién, han de valorarse en un sentido positivo las disposiciones mencionadas
del apartado anterior que estdan encaminadas a proveer de mayor superficie de suelo
para la construccién de vivienda, sobre todo en las zonas de mercado tensionado, asi
como todas las que permitan nuevas modalidades habitacionales que satisfagan las

nuevas caracteristicas de la demanda?®>.

5.6 Politica fiscal

Ya se menciond que se trata de una herramienta utilizada por el Estado para incentivar
o desincentivar determinadas conductas del obligado tributario. En materia de alquiler
de vivienda no se pueden destacar grandes diferencias entre provincias, ni si quiera entre
Comunidades Auténomas debido a la ausencia de competencias. Como ocurria con la
provisién publica de alquiler, ello no quiere decir que las medidas de naturaleza fiscal no
determinen el precio del alquiler, sino que, por impactar de forma generalizada en el

conjunto del Estado, no es un factor explicativo de las diferencias entre las provincias.

Los incentivos fiscales a los arrendadores que mantengan la contencion de precios
parecen un instrumento razonable para evitar la escalada de precios (Montalvo, 2022).
Sin embargo, segun la evidencia internacional, las ayudas a segmentos especificos de la
demanda, se traducen en un incremento de precios cuando existe una oferta rigida a
corto plazo ((Lépez & De Los Llanos, 2020); (Susin, 2002)). Por otro lado se echan en falta

medidas que mejoren el tratamiento del IVA de las promotoras (lzquierdo, 2022).

5.7 Seguridad juridica y regulacién contractual

Un alto coste judicial (en términos econdmicos o temporales) vinculado a la resolucién
de los incumplimientos de las cldusulas de los contratos por parte de los arrendatarios

puede significar una reduccion de la oferta de las viviendas en alquiler (Mora-

8 Ante el aumento de personas que viven solas, emergen figuras como el co-living que son aquellas
viviendas formadas por un conjunto de habitaciones independientes con dormitorio y bafio, en las que se
comparten, los espacios de comedor, cocina y lavanderia que habitualmente son gestionadas por una
entidad promotora. De esta forma se satisface la demanda de aquellas personas que no podrian permitirse
vivir alquilados solos en una vivienda pero mantienen espacios reservados para su intimidad.
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Sanguinetti, 2012). De la misma forma, un aumento de los afios de proteccién del
inquilino en contextos inflacionarios supone una pérdida econémica para el arrendador
(en términos reales) que se reflejaria nuevamente en la retirada de viviendas por parte
de los arrendadores (Mora-Sanguinetti, 2011). Por tanto, la duracién minima de 7 afios
gue se exige a las personas juridicas en una situacidon de escasez de oferta no parece la
decision mas acertada, condiciona la viabilidad de proyectos dada su escasa
rentabilidad, desincentivandose la inversidon®®, traduciéndose en una menor oferta y en

definitiva, en unos precios mas altos (Cabrillo, 2022).

La frecuente intervencion regulatoria en los arrendamientos provoca ademds una menor
seguridad juridica para los propietarios e inversores que deben afrontar un contexto de
incertidumbre y poca previsibilidad en la normativa, cuando ademas se trata de un
sector que debe lidiar con importantes costes de entrada que Unicamente pueden
recuperarse a largo plazo. En la literatura econdmica se observa una relacién negativa
entre la falta de seguridad juridica para el propietario y el desarrollo del mercado de

arrendamiento de vivienda ((Mora-Sanguinetti, 2011); (Casas-Arce & Saiz, 2010)).

Como Lépez & De Los Llanos (2020) sefialan en relacién con el trabajo realizado por
Cuerpo, Kalantaryan, & Pontuch (2014) se evidencia la relevancia de disponer de un
sistema judicial eficiente y agil que garantice la seguridad juridica y evite la ineficiencia
gue genera en el mercado la existencia de contratos de arrendamiento de excesiva
duraciéon. Sin embargo, ha de apuntarse que algunos autores han demostrado que,
alcanzado un determinado nivel de seguridad juridica, la proteccién del inquilino®’
genera ganancias de bienestar social al dotar a los arrendatarios de certidumbre para
afrontar costosos desplazamientos de residencia ((Lopez & De Los Llanos, 2020);

(Favilukis, Mabille, & Nieuwerburgh, 2019)).

Aunque en la produccidn cientifica se encuentran mediciones sobre la eficacia del

sistema judicial®, las unidades territoriales objeto del estudio son los paises. Para el

8 Con las desventajas mencionadas que supone que sociedades profesionalizadas no ocupen una parte
importante del mercado.

87 Duraciones minimas exigidas o plazos exigidos al arrendador para comunicar la finalizacién del contrato.
8 A través de medidas indirectas como la de “formalismo judicial” construida por los resultados anuales
del proyecto Doing Business del Banco Mundial. Juan. S. Mora-Sanguinetti utilizando datos reales del
funcionamiento del sistema judicial muestra que ineficiencia en la fase de ejecucién del contrato
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estudio econométrico que trata de explicar los factores determinantes del precio medio
provincial se escogera la variable okupacion®® que, como se explicara a continuacion,
esta estrechamente relacionada con la seguridad juridica y se disponen de datos a nivel

provincial.

En la tendencia normativa reciente en materia de vivienda parece deducirse una
ascendente legitimacion de la okupacion a través de la suspensién de los procesos de
desahucio. Desde el punto de vista econdmico, la suspension del desahucio implica
menores incentivos a la oferta de alquiler, pero en este caso la restriccion de oferta serd
mayor a los colectivos mas vulnerables (aquellos a los que la normativa pretendia
amparar). Ante tal desproteccion de los propietarios frente a los movimientos okupas,
éstos exigirdn mayores garantias y priorizardn a aquellos que demuestren una mayor
solvencia, determinando umbrales que por seguro las clases mds vulnerables no podran
alcanzar (Cabrillo, 2022). Ademds ante la rentabilidad que obtienen los ocupantes de
estas actividades se genera un cierto “efecto llamada” en detrimento de los inquilinos

gue cumplen con sus obligaciones legales.

En el primer semestre del afio 2022 Espafia registré un total de 10.220 okupaciones®,
solamente en Catalufia se produjeron el 42%. Como el dato absoluto no es apropiado
para la comparacién de las provincias se propone la introduccién en el modelo
econométrico del nimero de okupaciones por cada 100.000 viviendas vacias®! en cada
una de las provincias. Barcelona (1.521), Girona (577), Tarragona (550), Madrid (486) y
Lérida (422) son las provincias que aportan los resultados mas altos, mientras que Teruel

(3), Palencia (5), Zamora (9), Lugo (15) y Ledn (19)%2, las que menores.

Los datos descritos suscitan alguna duda sobre la condicion de la okupacion como factor
explicativo del precio, es cierto que los datos minimos coinciden con las provincias que
menor precio registran, sin embargo, en sentido opuesto el caso de Cataluiia eclipsa al

resto de provincias, solamente Madrid se cuela entre las mas okupadas. La hipétesis de

incrementa el peso de la vivienda en propiedad en Espaiia (reduccion de la oferta de alquiler) en (Mora-
Sanguinetti, 2012).

8 Tomar una vivienda deshabitada e instalarse en ella sin el consentimiento del propietario.

%0 Seglin los datos que el Ministerio del Interior aporté al portal inmobiliario Idealista.

91 Aquellas que potencialmente pueden ser objeto de okupacion.

2 Obsérvese la table 4 en el anexo.
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partida es que si se podria tratar de un factor determinante del precio aunque parece

que en menor cuantia que los anteriormente expuestos.

El liderazgo de Catalufia se explica a partir de la tolerancia de los poderes publicos frente
a los movimientos okupas. EI Ayuntamiento de Barcelona considerd la ocupacién ilegal
como situacién de emergencia social, priorizando asi en la adjudicacién de viviendas a
las familias que permanecian ilegalmente pese a iniciarse el proceso de desahucio. Ya se
mencionaron las medidas que adopté el Parlamento de Cataluia en relacién con el
alquiler social obligatorio (Rafols, 2022). No significa que no haya que buscar alternativas
de acceso de vivienda a los colectivos vulnerables, pero dicha responsabilidad debe

recaer sobre la Administracion publica y no a costa de los propietarios particulares.

En conclusidn, segin el FMI®3 y la OCDE®* se debe promover la seguridad juridica y
reducir la asimetria existente entre propietario e inquilino para, en ultima instancia,
aumentar la oferta de alquiler. También deben reducirse los tiempos necesarios en los
procesos judiciales para expulsar a los okupas® a través de mecanismos de resolucion

extrajudiciales, como el arbitraje, y con medios electrdnicos.

5.8 Las viviendas de uso turistico

El surgimiento de modalidades de alquiler vacacional en algunas de las principales
ciudades espafiolas podria generar competencia con el mercado de alquiler residencial.
Si dicha modalidad se concentrara en determinados barrios, el desplazamiento de la
oferta residencial a la turistica podria generar un incremento de precios en los alquileres
residenciales al reducirse las viviendas disponibles a tal fin. La literatura econémica
disponible que confirme dicha hipdtesis es escasa y poco fiable. Los autores Lopez & De
Los Llanos (2020) sefialan algunos trabajos académicos sobre la cuestion como el de
Horn & Merante (2017) que encuentran un efecto modesto sobre los precios de alquiler
en Boston o el de Koster, van Ommeren, & Volhausen (2018) que muestran precios mas

altos y menos oferta de alquiler residencial en las zonas de mayor densidad de alquiler

% FMI Country Report n2 2023/033.

% Estudio econdmico de Espafia 2023 de la OCDE.

% En Francia la policia puede proceder al desalojo sin necesidad de orden judicial, durante las primeras 48
horas. En Holanda es suficiente la denuncia ante la policia y presentar el titulo de propiedad para la
presentacién inmediata de una autorizacion judicial de desalojo. En Alemania se contempla el desalojo en
24 horas.
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turistico de la ciudad de Los Angeles. Aunque puede ser la explicacién de algunas zonas
concretas no puede afirmarse de forma categérica tal relacién causal para el conjunto

de la economia.

Para el estudio econométrico se escoge el porcentaje de viviendas turisticas sobre el
total de viviendas censadas para cada una de las provincias en el afio 2023%. Las
provincias que mas destacan son Las Palmas (4,37%), Santa Cruz de Tenerife (3,78%),
Girona (4,27%), Baleares (4,06%) y Malaga (3,92%) mientras que las que presentan
valores mas bajos son Badajoz (0,12%), Palencia (0,16%), Valladolid (0,17%), Zaragoza
(0,19%) y Alava (0,19%).

El turismo podria ser la explicacién de los altos precios en algunas provincias que no
tengan tanta presién sobre la oferta o cuyos trabajadores no perciban sueldos tan altos
como en otras provincias, puesto que ni Barcelona, ni Madrid, ni Guipuzcoa, ni Vizcaya
obtienen datos altos en esta categoria, que si obtenian en otras variables. Sin embargo,
provincias que se encuentran en un segundo escalafén en cuanto a precios como
Baleares, Mdlaga, Las Palmas, o Girona si obtienen datos altos en esta variable. Por tanto,
podria existir cierta relacién causal que impacte sobre el precio del alquiler y que
explique la razén por la que estas provincias lidian con precios mas altos que otras que

obtienen el mismo resultado en otras variables.

5.9 Demanda extranjera

Segun la Organizacion Mundial del Turismo, Espafia es el segundo pais mas visitado del
mundo solo por detras de Francia. Segun el Ministerio de Industria y Turismo el nimero
de turistas en 2023 superd por primera vez los 85 millones. La atraccién de los turistas
por la peninsula lleva a muchos a adquirir una vivienda en propiedad, no obstante la
distribucién geografica de las compraventas de viviendas por parte de extranjeros es
muy desigual entre las regiones espafiolas. Segln el Colegio de Registradores de la

Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles, los principales adquirentes de vivienda en

% Datos obtenidos del INE. Viviendas turisticas en Espafia.
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2022 eran de nacionalidad britanica (11,1%), alemana (9,5%), francesa (7%), belga (5,2%)

o italiana (4,6%)°".

Seria razonable pensar que las provincias en las que la demanda extranjera tuviera un
mayor peso tendrian mas demandantes con una mayor capacidad adquisitiva cuya
repercusion podria reflejarse en el precio de la vivienda, tanto en régimen de
compraventa como en régimen de alquiler. Este fendmeno no solamente tiene efectos
econdmicos negativos, sino que podria dar lugar a procesos de gentrificacion en
determinadas zonas, provocando el desplazamiento forzoso de residentes de bajos

ingresos, debido a la llegada de personas con un mayor poder adqusitivo.

Por tanto, se ha considerado la inclusién de la variable porcentaje de compraventas que
realizaron los extranjeros sobre el total de las compraventas®® en cada una de las
provincias para estudiar si puede ser un factor que impacte en el precio del alquiler y
explique las diferencias entre éstas. Las provincias que ocupan las primeras posiciones
son Alicante (41,75%), Santa Cruz de Tenerife (34,95%), Baleares (34,38%), Mdlaga
(33,48%) y Girona (28,21%), mientras que las ultimas posiciones son para Badajoz
(0,97%), Cérdoba (0,99%), Orense (1,01%), Lugo (1,04%) y Pontevedra (1,20%). Ocurre
una situacién similar a la que se explicaba con las viviendas turisticas, habida cuenta de
la relacion entre ambas variables, vuelven a encabezar la lista provincias que no son las
gue alcanzan los precios mas altos por la razdon explicada anteriormente. De idéntica
forma se puede apreciar cierta relacion causal de la variable con el precio del alquiler
gue explique la razdn por la que estas provincias lidian con precios mas altos que otras

gue obtienen el mismo resultado en otras variables.

6. CONSECUENCIAS DEL CONTROL DE PRECIOS

Si el motor de un coche hace un ruido extrafio, el conductor puede decidir entre
aumentar el volumen de la radio para ocultar el ruido o acudir al mecdnico para reparar
el problema. A corto plazo puede que la musica tape el ruido molesto, pero en realidad

el problema persiste y ademds empeora con el tiempo si no se actla adecuadamente.

97 Todos los paises mencionados, segln el Banco Mundial, cuentan con una renta per capita superiora la
de Espafia.

% Segun los datos de la estadistica registral inmobiliaria publicada en el Anuario inmobiliario del Colegio
de Registradores para el cuarto trimestre del afio 2022.
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De manera similar, cuando los poderes publicos optan por el control de precios en lugar
de abordar las causas econdmicas subyacentes, estdn dando una patada hacia delante

en vez de resolver la raiz de los problemas.

En cuanto a la idoneidad de la medida, existe un amplio consenso en la gran mayoria de
economistas® de todas las ideologias, es profundamente ineficiente y provoca
distorsiones en el mercado, perjudicando tanto la cantidad como la calidad de la oferta.
Una de las frases mas célebres la pronuncid el economista socialdemdcrata sueco Assar
Lindbeck que afirmaba que el control de alquileres es el modo mas efectivo de destruir
una ciudad, con la excepcién de los bombardeos. Aunque también se encuentran
argumentos que justifican el control de precios de alquiler, segin Lopez & De Los Llanos
(2020) apoyandose en el trabajo de Favilukis, Mabille, & Nieuwerburgh (2019), la
limitacidn de precios tiene la capacidad de generar ganancias de bienestar social cuando
los controles se concentran en aquellos hogares que se encuentran en la parte inferior

de la distribucion de la renta.

El control de precios es la medida protagonista de la Ley de Vivienda, sin embargo es
probable que no solo no solucione el problema de la insuficiencia de oferta sino que
podria conducir a agravarlo. A continuacién se detallan las principales consecuencias

sustentadas por la experiencia internacional y la literatura econdmica consultada.

6.1 Reduccion de la oferta y dualidad del mercado

La oferta de alquiler de vivienda, a diferencia de otros bienes'®

, es muy rigida al alza ya
gue requiere de largos procesos de planificacién y construccidon, no obstante es muy
flexible a la baja en el corto plazo. Ante controles de precios en el mercado del alquiler
los propietarios prefieren vender o dejarlas vacias, se desincentiva la oferta de alquiler
a corto plazo, pero también se desincentiva la inversién en construccién de nuevas

viviendas a largo plazo!®! (Raya, 2022). En San Francisco el control de alquileres redujo

% En el afio 2021 The Intitative on Global Markets (IGM) de la Universidad de Chicago encuesté a los
economistas mas prestigiosos de las universidades americanas obteniendo como resultado que el 95%
afirmaba estar muy en desacuerdo o en desacuerdo ante los controles de precio en los alquileres.

100 piénsese en cdmo, por ejemplo, la oferta de mascarillas en la época de la pandemia del COVID-19 fue
capaz de abastecer un exponencial incremento de demanda en cuestion de meses.

101 Sj es un sector en el que existe un amplio margen de beneficios, existen incentivos para que nuevas
empresas o propietarios entren al mercado, acabe aumentando la oferta y se alcance un precio de
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un 15% la oferta en alquiler lo que termind elevando el precio de los alquileres a largo

plazo ((Arruiada, 2022); (Diamond, McQuade, & Qian, 2019)).

En la Ley de Vivienda se prevén zonas de mercado tensionado donde se debe aplicar las
limitaciones de precio, mientras que en el resto sera el propio mercado quien designe el
precio de equilibrio. De esta forma, se beneficia a los arrendatarios actuales sin tener en
cuenta su situacidon econémica, que gozan de un alquiler limitado en perjuicio de los
potenciales inquilinos que tienen mayores dificultades de acceso a esas zonas por la
menor disponibilidad de oferta de vivienda en alquiler. Esta disparidad en el trato entre
los residentes existentes y los futuros inquilinos puede obstaculizar la movilidad laboral
de ambos grupos. Por un lado, los arrendatarios actuales no tendran incentivos para
abandonar su alquiler, que supone una gran oportunidad de mercado vy, por otro lado,
las barreras de entrada a las que tendran que hacer frente los posibles inquilinos para

acceder a vivienda en las zonas reguladas seran mayores.

En Berlin la limitacién de precios produjo la caida del 40% de la oferta en el mercado

102 seglin el Instituto IFO alemén ((Raya, 2022); (Dolls, Fuest, Neumeier, &

regulado
Stohlker, 2021)). Los pisos que estaban vacios fueron vendidos o pasaron a ser utilizados
por sus propietarios, la reduccién de oferta en los lugares afectados hizo que los
demandantes buscaran vivienda en las zonas no reguladas lo que provocd que
aumentase el precio en el segmento no regulado. Es cierto que se consiguid la reduccién

de precios en las zonas reguladas pero a costa de aumentar los precios en el resto de

ciudades no reguladas cercanas a Berlin ((Raya, 2022);(Hahn, Kholodilin, & Waltl, 2021)).

Aunque en realidad no hace falta irse tan lejos, la normativa catalana del afio 2020
introdujo controles de precios. Establecer un precio de referencia provocé que los
precios de los alquileres (tanto los que se encontraban por encima como por debajo)
convergieran hacia él. Cuanto mas bajo era el precio de alquiler anterior al periodo de
control mas subia en el siguiente contrato, en el 16% de los peores inmuebles el precio

medio llegd a incrementarse hasta en un 6%, mientras que en el resto de las viviendas

equilibrio inferior. Si se limitan los precios, se condiciona la viabilidad de futuros proyectos y se
desincentiva la oferta a largo plazo.

102 Al igual que en la Ley 12/2023 se distinguian zonas con limitaciones (mercado regulado) y sin ellas
(zonas no tensionadas).
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el efecto fue el esperado de tal forma que en el 16% de los mejores inmuebles el efecto
de la politica sobre los precios llegd a ser del -9,5%. Se acabd generando un efecto
opuesto al que inicialmente se pretendia, las personas de renta mas baja, que tienden a
concentrarse en los peores inmuebles, tuvieron que hacer frente a incrementos de
precio, mientras que los inquilinos con mayor capacidad econdmica se vieron
beneficiados. Los propietarios de los pisos peores ven el umbral de precios como un
precio aceptable al que pueden establecer sus alquileres (Montalvo, 2022). El autor
Martinez (2023) se refiri6 al limite de precios como una suerte de “techo pegajoso” que,
a medida que pasa el tiempo, va concentrando a los alquileres que previamente se

situaban por debajo del umbral.

6.2 Inseguridad juridica

Ante horizontes temporales tan largos como supone la inversion de vivienda, la
introducciéon de medidas que aumentan la incertidumbre y la inseguridad juridica es
especialmente perjudicial, ya que frena las inversiones. En este sentido también cabe
destacar que el control de precios puede producir una elevacién de la litigiosidad porque

no se acompafia de organismos arbitrales especificos'®

conllevando mayores retrasos
en la justicia que ya resuelve los asuntos con una preocupante dilacion. Asi se pudo
apreciar en las ciudades alemanas que aplicaron la limitacion de precios donde se

produjo un colapso judicial (Cuervo, 2022).

6.3 Mal estado de las viviendas

Al imponerse control de precios las tareas de mantenimiento, reparacion y mejora de las
viviendas se retrasa lo maximo posible o no se llegan a producir, dando pie a una vivienda
deteriorada. Los propietarios no tienen incentivos para acometer este tipo de gastos
porque pierde el atractivo de la rentabilidad ((Lépez & De Los Llanos, 2020); (Early,
2000)). En Espaifia se tiene la experiencia de los alquileres de renta antigua que han dado
lugar a viviendas deterioradas por la negativa de sus propietarios a realizar obras de

conservacién cuyos gastos superarian a los ingresos que perciben (Rallo, 2023).

103 En el informe sobre el anteproyecto de Ley por el derecho a la vivienda el CGPJ argumenta que la
legislacion renuncia a regular mecanismos extraprocesales trasladando a los jueces toda la carga sobre el
aseguramiento de su cumplimiento.
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6.4 Mercado negro

Desde una perspectiva econdmica los precios controlados no reflejan adecuadamente la
oferta y la demanda reales en el mercado. Cuando los precios establecidos son
artificialmente bajos, se crea un exceso de demanda que no puede ser satisfecho por la
oferta disponible al precio fijado. Ante esta situaciéon los demandantes recurren al
mercado negro para obtener el precio de alquiler que estan dispuestos a pagar de la
misma forma que los arrendadores encuentran incentivos para percibir una renta

superior.

Destaca el particular caso de Estocolmo, en el que se desarrollo el fenémeno del
subarriendo en mercado negro. Los actuales inquilinos, ansiosos por maximizar el valor
econémico de sus contratos, y los futuros inquilinos, desesperados por encontrar una
vivienda ante la insuficiencia de oferta, dieron origen a un mercado secundario. En este
mercado, los alquileres son considerablemente mas elevados que en el mercado
primario, reflejando la escasez de viviendas disponibles y la alta demanda por parte de
aquellos que buscan un lugar para vivir. Esta disparidad de precios entre el mercado
primario y el secundario subraya las tensiones y desequilibrios en el sector de alquiler,
exacerbados por la intervencidn y regulacion gubernamental. Casi una quinta parte de
los inquilinos del area metropolitana de Estocolmo admite haber pagado ilegalmente

por un contrato de alquiler ((Arruiiada, 2022); (Kopsch, 2019)).

6.5 Lista de espera

Cuando hay escasez de oferta, se prolonga el tiempo de espera para encontrar una
vivienda. En Suecia el control de alquileres ha generado un exceso de demanda en las

areas urbanas mas atractivas como Estocolmol%*

o Goteborg. Esto ha resultado en largas
listas de espera para acceder a viviendas en alquiler, con mds de medio millén de
personas esperando y plazos que superan los 11 afios en algunas zonas ((Cuervo, 2022);

(Donner, Englund, & Persson, 2017)).

Los arrendadores podran seleccionar entre muchos posibles candidatos quien sera su

futuro inquilino, se decantaran por aquellos que puedan acreditar una mayor solvencia,

104 En Estocolmo el precio de equilibrio resultante de la interseccidn entre la demanda y oferta llegé a ser
hasta un 70% mas alto que el precio maximo, lo que provocd un déficit de 27.000 apartamentos en la
ciudad. (Donner, Englund, & Persson, 2017).

51



de nuevo causando el efecto contrario al perseguido, perjudicando a aquellos colectivos
mas vulnerables, como sucedié en el caso del control de precios de St. Paul, Minnesota.
La regulacién de los alquileres provoca una separacidon entre quienes tienen acceso al
mercado de vivienda, generalmente personas con mayores niveles educativos, y
aquellos que quedan excluidos, frecuentemente inmigrantes o jovenes. Esta situacién
conduce a que estos ultimos se vean obligados a residir en areas periféricas menos
atractivas, donde hay una concentracion notable de personas dependientes de la
asistencia social y con altas tasas de desempleo ((Arrufiada, 2022);(Soderberg,

Wilhelmsson, & Enstrom, 2014)).

6.6 Empobrecimiento patrimonial

Si se limita la actualizacién de la renta a un nivel inferior a la evolucién de indicadores
que reflejan el coste de la vida, como el IPC, significa determinar por ley el
empobrecimiento patrimonial de los propietarios. En un contexto inflacionario en el que
ademas existe una duracidon minima excesiva de los contratos, los propietarios trataran
de anticiparse a las futuras pérdidas provocadas por la limitacion de la actualizacién
partiendo desde un precio mas alto, provocando un aumento artificial de los precios

(Cabrillo, 2022).

6.7 Conclusion

La regulacién de alquileres apenas logra controlar temporalmente los precios en las
areas designadas, que suelen ser las mas costosas, pero esto se hace a expensas de
trasladar la presiéon al sector no regulado. Ademas, esta medida conlleva una
disminucion significativa en la oferta de viviendas en alquiler, empeorando el
desequilibrio a largo plazo y exacerbando la escasez de vivienda. Asi, lo que se supone
gue seria una solucion temporal al problema de acceso al alquiler termina por
intensificar dicho desequilibrio entre oferta y demanda, empeorando la situacion en

lugar de mejorarla.

Es crucial reconocer que muchos de los problemas actuales relacionados con el acceso
a la vivienda son resultado directo de politicas de vivienda inadecuadas por parte del
sector publico, las cuales han estado enfocadas principalmente en el beneficio politico,

en lugar de ofrecer soluciones efectivas. Sin embargo, la clase politica parece cada vez
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mas distante de los problemas reales de la gente, priorizando agendas partidistas sobre
necesidades ciudadanas. Esta desconexiéon genera una sensacién de infantilizacién
politica, donde los debates superficiales eclipsan las soluciones sélidas. Esta dindmica
socava la confianza en las instituciones democraticas y debilita la legitimidad del sistema
politico. Es fundamental que los lideres politicos retomen el contacto con las
preocupaciones de la ciudadania y trabajen por el bien comun, dejando de lado intereses

partidistas.

7. ANALISIS ECONOMETRICO

En este apartado se propone un modelo econométrico de regresidn lineal multiple para
explicar la variable dependiente: precio medio del alquiler residencial por metro
cuadrado de las provincias espafiolas. Los datos corresponden al afo 2022 y se han
obtenido del portal inmobiliario idealista. El objetivo es determinar qué variables, de las
analizadas en el apartado anterior, explican mejor las diferencias provinciales en los
precios del alquiler. De esta forma se podra comprobar en el modelo econométrico si los
datos obtenidos avalan las hipdtesis sobre el grado de significacion de los factores
previamente analizados, para en ultima instancia hacer una valoracién sobre la posible
adecuacién de la intervencidn publica realizada, siempre con la maxima cautela debido
a las limitaciones que conlleva un modelo econométrico que trata de explicar una

realidad compleja a partir de una simplificacién de la misma.

Un modelo de regresién lineal multiple es aquel que “permite estimar el efecto sobre Y;
de la variacion de una variable X1imanteniendo constantes el resto de los regresores (X2;,

Xsi, etc.)” (Stock & Watson, 2012). Su formulacién matematica es la siguiente:
Yi:BO+leli+BZX2i+'..+ BKin+Ui; i:1,...,n

En el caso que nos ocupa, la variable explicada, Y, seria el precio medio del alquiler
residencial por metro cuadrado de cada una de las provincias espafiolas obtenido en el
portal inmobiliario idealista, mientras que las Betas son los coeficientes de los
regresores, es decir parametros constantes y desconocidos que deben ser estimados a
partir de una muestra de datos. El método de estimacién sera Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO) y se realizara a través del programa informatico Eviews, las “X” son las

variables observables independientes que explican la variable dependiente, que en este
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caso coincidiran con los factores analizados en el apartado anterior. Por ultimo U; es la

perturbacion aleatoria no observable.

Para que los estimadores MCO del modelo cumplan con todas las propiedades
necesarias para explicar 6ptimamente el comportamiento de la variable dependiente es

necesario que concurran los denominados supuestos del modelo!®

, por ello se
comprobard posteriormente la concurrencia de dichos supuestos en el modelo. Si se
cumplen las condiciones anteriormente expuestas los estimadores de MCO serdn
lineales, insesgados, dptimos, consistentes y asintéticamente su distribucién también es

normal (Stock & Watson, 2012).

Antes de proceder a la estimacion del modelo de regresidn lineal se ha calculado en la
matriz de correlaciones (presente en la tabla 5 del anexo). Conforme a las correlaciones
existentes entre las variables, se han estimado varios modelos con distintos regresores
incluyendo preferentemente aquellas variables explicativas que presentaban un
coeficiente de correlacion mas alto (mas cercano a 1), con la variable dependiente

(Preciom).

7.1 Presentacion de los resultados iniciales de la estimacion (Validacion 1)

Conforme al proceso descrito anteriormente, se han estimado varios modelos de
regresion lineal a través del programa Eviews, cuyos resultados mas significativos se

recogen en la siguiente tabla. Los regresores que alli aparecen son los siguientes:

i.  Preciosuelol: Precio medio provincial del suelo urbano por metro cuadrado en

2021.

DENSIDAD DE POBLACION

VIVIENDAS VACIAS+VIVIENDAS DE USO ESPORADICO "
VIVIENDAS TOTALES

ii. ~ DemandaOfer:

iii.  Salarios: Salarios medios provinciales en el afio 2022.
iv.  Okupacion: Numero de okupaciones cada 100.000 viviendas vacias en el primer

semestre de 2022.

105 | os supuestos del modelo son:
1. Supuesto de media condicional nula: E ((u;|X1;, X5, -, Xii) = 0.
Las observaciones son independientes y ademas provienen de la misma distribucion.
Los momentos muestrales convergen en probabilidad a los momentos poblacionales.
No existe multicolinealidad perfecta: Rg(X)=K+1<N.
La perturbacién aleatoria Uies homocedastica Var (u;|Xy;, Xo;, -, Xii) = 02
La distribucién de Uicondicionada a Xu, Xa1,..., Xk €s normal w;| X4, X5;, -, Xi; = N(0,02).

ouewN
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v.  VUT: Porcentaje de viviendas de uso turistico respecto al total.

vi.  Demanda Extranjera: Porcentaje de compraventas de viviendas que realizaron

los extranjeros sobre el total.

vii.  GranTenedor: NUmero de grandes tenedores cada 1.000 pequeios propietarios.

Tabla 7.1: Resultados e indicadores comparados de modelos estimados.

Variable dependiente: Precio medio provincial del alquiler residencial por metro cuadrado segun el portal

inmobiliario idealista en el afio 2022.

Regresor (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Constante 4,028002** 4,782890** -0,959764 -1,805806 -4,355387* -4,273868* -4,163708*
(0,438028) (0,426299) (2,055294) (1,873878) (1,685011) (1,703771) (1,667215)
Preciosuelo1 0,031952** 0,022267** 0,019522** 0,020001** 0,009511* 0,00990** 0,0114413**
(0,002955) (0,003537) (0,003426) (0,003106) (0,003550) (0,003672) (0,003728)
DemandaOfer 0,000779** 0,000583** 0,000224 0,000502** 0,000494* 0,000462**
(0,000195) (0,000194) (0,000205) (0,000185) (0,000187) (0,000184)
Salarios 0,003426** 0,003701** 0,005437** 0,005366** 0,004913**
(0,001203) (0,001090) (0,001002) (0,001017) (0,001049)
Okupacion 0,002605** 0,001952** 0,002010** 0,002223**
(0,000773) (0,000669) (0,000682) (0,000685)
vuTt 0,636190** 0,716447** 0,538168**
(0,145222) (0,201786) (0,157678)
Demanda -0,013359
extranjera (0,023126)
GranTenedor 0,060811
(0,040866)
R? 0,708920 0,782899 0,815438 0,852612 0,897375 0,898165 0,902400
R? Ajustado 0,702856 0,773661 0,803401 0,839511 0,885713 0,883955 0,888782
Akaike 3,558485 3,305251 3,182874 2,997954 2,675973 2,708243 2,665761
Estadistico F 116,9033 84,74457 67,74618 65,07935 76,94881 63,20853 66,26267
P-valor 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,00000
Ne de 50 50 50 50 50 50 50
observaciones

Fuente: Elaboracién propia a través del programa Eviews conforme a los datos recogidos en el trabajo.
Nota: Los regresores son significativos al 1%** o al 5%* tras la realizacion del contraste de significacion

individual.
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Una vez estimada una regresion lineal, es posible preguntarse en qué medida esta
regresion lineal se ajusta a los datos, es decir, si los regresores recogen mucha o poca
proporcion de la variacion de la variable dependiente. El R? y el R? ajustado de la
regresion mide la bondad de la estimacion MCO de la recta de regresién multiple. El R?
de la regresion es la proporcion de la varianza muestral de Yi que esta explicada por los
regresores, por lo que, cuanto mas grande sea, mejor serd explicada la variable
dependiente, sin embargo, el inconveniente que presenta es que en las regresiones
multiples aumenta cada vez que se afade un regresor, aunque este no sea significativo.
Por este motivo, cada vez que aumenta el R? no quiere decir que la adicién de la variable
impliqgue necesariamente una mejora en el modelo, una forma de corregir dicha
imprecision es deflactar el Rz mediante algun factor, y esto es lo que hace el R? ajustado

(Stock & Watson, 2012)06,

Aplicando lo anteriormente expuesto, el modelo mas adecuado para explicar las
diferencias en los precios provinciales es el modelo 7 de la tabla 7.1 porque presenta el
R? ajustado mas elevado (0,888782). El modelo 7 es la estimacidn del precio medio de
alquiler por metro cuadrado de las provincias en el afio 2022 explicado por las siguientes

variables: Preciosuelo1, DemandaOfer, Salarios, Okupacion, VUT, GrandesTenedores.

A continuacién, se va a comprobar que dicho modelo cumple con los supuestos

mencionados anteriormente para garantizar las propiedades de los estimadores MCO.

7.2 Presentacion de los resultados de los test y pruebas realizadas en el modelo

(Validacion )

A pesar de que los estimadores son conjuntamente significativos para explicar la variable
endogena (p.valor del estadistico F < 0,05), se observa que la variable GranTenedor no
es significativa individualmente, aunque se podria pensar que obedece a un alto grado
de correlacidn con otra de las variables explicativas, pero tal y como se puede observar
en la tabla 5 del anexo no presenta un nivel alto con ninguna de las variables incluidas.

En todo caso se mantiene en el modelo, pues al ser incluida el R? ajustado mejora (de

SR . ~
16 F| RZ es 1 — 5 donde SR es la suma cuadrado de los residuos X' U?y ST la suma cuadrado total

ney _ yv)2 : 2 _ n-1 S_R
Yi(Y; — Y)“. Mientras que el R? ajustado es 1 P
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0,885713 a 0,8887782). A continuacién se analizard la concurrencia de los supuestos,
para tener cierta garantia de que los estimadores gozaran de las propiedades (ELIOY7),

consistencia, eficiencia y asintéticamente de distribucidon normal.
7.2.1 Multicolinealidad

La multicolinealidad supone la existencia de relaciones lineales entre las variables
explicativas. La multicolinealidad es perfecta cuando uno de los regresores es una
combinacion lineal perfecta del resto de los regresores. La multicolinealidad es
imperfecta cuando uno de los regresores estd altamente correlacionado, pero no de
forma perfecta, con alguno o algunos de los otros regresores. Aunque la presencia de la
multicolinealidad no supone el incumplimiento de ninguno de los supuestos (los
estimadores mantienen sus propiedades), los estimadores seran mas dificiles de
interpretar y sus coeficientes se estimaran de forma mas imprecisa. La multicolinealidad
en el modelo se puede detectar de diversas formas, aunque se van a destacar las

siguientes:
a) Analisis de los coeficientes de correlacién lineal simple

Un alto coeficiente de correlacidén entre dos variables explicativas puede reflejar un
problema de multicolinealidad. En la tabla 5 del anexo si se observa que la variable
DemandaOfer tiene un alto grado de correlacidn con otras variables como el Salario,
PrecioSuelo1 u Okupacion. No obstante, no se trata de la forma mas eficaz para detectar
problemas de multicolinealidad ya que podria existir aunque los coeficientes de

correlacion lineal simple fueran bajos.

Si el signo que refleja el coeficiente de correlacion entre el regresor y el regresando es
distinto del coeficiente que posteriormente se ha estimado en el modelo podria
esconder un problema de multicolinealidad. En el modelo estimado no se aprecia dicha

circunstancia y todos los signos responden de la forma que cabria esperarse.
b) Factor de Inflacidn de la Varianza

El factor de inflacion de la varianza mide la influencia que tiene la relacidon de X; con las

demas variables sobre la varianza de Bj. Se puede interpretar como cudntas veces es la

107 Estimador Lineal, Insesgado y Optimo.
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varianza del estimador, la que tendria en el caso de regresores ortogonales (ausencia de

relacidn lineal con el resto de los regresores)!%,

1

Flv, =
...... Xjo1 X jp1 Xk

Si, por ejemplo FIV; fuese igual a 2, la varianza de f?j seria el doble de la que tendria si
hubiera ortogonalidad en los regresores. Si entre los regresores no hubiera ningln tipo
de relacidn lineal el FIV,seria igual a 1. Se trata de un indicador de multicolinealidad mas
fiable que los coeficientes de relacién simple. No existe un valor fijo sobre cuando se
considera elevado vy, por tanto, representativo de multicolinealidad, pero algunos
autores consideran que valores de FIV,;>10 son un indicio de multicolinealidad. Si se
obtiene un valor inferior, no quiere decir que no exista multicolinealidad sino que se

espera que los problemas no sean tan graves.

Imagen 7.1: Resultados Factor Inflacion de la Varianza
Variance Inflation Factors
Date: 04/24/24 Time: 12:34
Sample: 1 50
Included observations: 50

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
PRECIOSUELO1 1.39E-05 20.63685 4.252178
DEMANDOFER 3.39E-08 4.456130 3.419971
SALARIOS 1.10E-06 248.7690 2.307935
OKUP 4. 69E-07 3.125043 1.847082
VUT 0.024862 4 466488 2.327109
GRANTENEDOR 0.001670 12.09426 1.290912

[ 2.779604 187.8465 NA

Fuente: Elaboracién propia con el programa Eviews

Como se puede apreciar en la columna Centered VIF ninguno de los regresores alcanza
un nivel excesivamente elevado, por lo que parece que la multicolinealidad existente no
causa un grave problema a la hora de interpretar los coeficientes de los estimadores que

ademas serdn mas precisos.

108 R2
X =0-
JX1, X g XjpqXp
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7.2.2 Linealidad

La linealidad de un modelo supone que “el efecto sobre Y de un cambio unitario en X no
depende del valor de X” (Stock & Watson, 2012). Por lo que si el modelo no es lineal, la
pendiente de la recta de regresién lineal no es constante, lo que supone que en
determinados puntos un valor alto de X incidird en mayor medida en el valor de la
variable enddgena. Si la forma funcional del modelo es incorrecta, no se cumple el
supuesto 1 de media condicionada de la perturbacién igual a cero, por lo que los
estimadores serian sesgados e inconsistentes, el estimador de la varianza de las
perturbaciones serd también sesgado e inconsistente y los contrastes de hipdtesis
habituales no serian validos. Existen distintas formas de detectar una incorrecta

especificaciéon funcional.
a) Métodos graficos

El diagrama de dispersidn de Y frente a los distintos regresores puede aportar una vision

sobre cudl es la forma funcional que relaciona a ambas variables.
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Imagen 7.2: Diagrama de dispersidn de la variable dependiente respecto a cada una de

las variables explicativas
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Fuente: Elaboracién propia con el programa Eviews.
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Tal y como se aprecia en la imagen 7.2 todas las graficas parecen indicar que se trata de

una relacidn lineal, y por tanto, habria una correcta especificacion de la forma funcional.
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b) Contraste Reset de Ramsey

Este contraste es una prueba general de errores de especificaciéon que puede ser aplicada
para la deteccidén de no linealidades. Consiste en introducir en el modelo una variable
adicional que contiene potencias de Y. Dado el modelo Y = XB + U se introducen
potencias de los valores estimados de Y (Z=Y2). De la forma Y =XB +Zy + U y se
contrasta la significacién de la potencia.
Hy:y = 0 (linealidad)
Hy:y # 0 (No linealidad)
El resultado que implica que el modelo esta bien especificado de forma lineal es que se

acepte la hipdtesis nula y, por tanto, existe linealidad.

Imagen 7.3: Resultados del contraste Reset de Ramsey

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Omitted Variables: Squares of fitted values

Specification: PRECIOM PRECIOSUELO1 DEMANDOFER SALARIOS
OKUP VUT GRANTENEDOR C

Value df Probability
t-statistic 0.018940 42 0.9850
F-statistic 0.000359 (1, 42) 0.9850
Likelihood ratio 0.000427 1 0.9835

Fuente: Elaboracién propia con el programa Eviews.

Como se observa en laimagen 7.3, el p.valor del estadistico t de contraste es 0,9850, que
es superior al 0,05 de nivel de significacion utilizado. Por ello, se acepta la hipdtesis nula,
y el modelo es lineal, por lo que no existen errores de especificacién en la forma

funcional.
7.2.3 Simultaneidad

Ademas del error de especificacion en la forma funcional (previamente analizado) y la
omisidn de variables relevantes (cuya identificaciéon ha de basarse en los conocimientos
de la teoria econdmica), la causalidad simultanea puede hacer que los estimadores sean

sesgados e inconsistentes.

La causalidad igual que funciona en la direccidn desde la variable explicativa hacia la
variable dependiente, podria ir también en el sentido inverso. Aplicandolo al caso

concreto, como ya previamente se puntualizd, el precio por metro cuadrado del suelo
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urbano es un factor que influye en el precio de alquiler, puesto que una normativa
urbanistica limitativa, compleja y poco flexible restringe la bolsa de suelo disponible y
provoca un exceso de demanda que presiona al alza los precios. Pero, por otro lado, el
precio del alquiler también afecta al precio del suelo, puesto que las constructoras o
promotoras de vivienda estaran dispuestas a alcanzar un determinado nivel de precio en
funcién de la expectativa de rentabilidad que suponga la inversion en el suelo. Es decir,
si el precio final de la vivienda (ya sea en régimen de alquiler o en compraventa) es mas
alto en provincias como Madrid o Barcelona, los inversores estdn dispuestos a pagar un
precio mas alto por el suelo porque mantienen la expectativa de recuperarlo en el futuro,
mientras que en otras provincias como Soria o Teruel, con precios de alquiler mas bajos,

el desembolso inicial no podra ser de tal entidad (Stock & Watson, 2012).

La causalidad simultdnea conduce a la correlacion entre Xiy la perturbacién aleatoria. La
solucion al sesgo de causalidad simultdanea no es facil, una de ellas es llevar a cabo la
estimacion mediante variables instrumentales o un experimento aleatorizado
controlado en el que se anule el canal de la causalidad inversa. Ante la limitacién de los
medios disponibles para salvar el problema de la causalidad simultdnea se ha
introducido en el modelo la variable que recoge el precio del suelo, pero en lugar de
tomar los datos del mismo afio que la variable a explicar (el precio del alquiler (2022)),
se han tomado los datos del precio del suelo del afio anterior (2021), de esta forma se
sortea la simultaneidad puesto que es razonable pensar que los precios del suelo del afio
anterior influyen en el precio del alquiler del afio siguiente, pero el precio del alquiler

del afio siguiente no influye en el precio del suelo del aiio precedente.
7.2.4 Normalidad de la perturbacion aleatoria

Si la perturbacion aleatoria no se distribuye como una normal deja de cumplirse el
supuesto 6 del modelo. La falta de normalidad puede estar asociada a valores atipicos,
a relacionales no lineales o a otros errores de especificacién. Aunque la perturbacién
aleatoria no siga una distribucion normal los estimadores MCO de los coeficientes del
modelo seguiran teniendo buenas propiedades, no obstante, implica que estos no sigan
una distribucion normal, por lo que, los estadisticos utilizados para realizar los contrastes

de hipodtesis no seguiran distribuciones conocidas, impidiendo su utilizacidn para llevar
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a cabo contrastes de hipdtesis en muestras pequeias. Para las muestras grandes los

contrastes seguirian teniendo validez por la aplicacion del teorema del limite central.

La perturbacion aleatoria del modelo es una variable no observable, por lo que, para
contrastar si su distribucién se ajusta a una normal se deben analizar los residuos de la
estimacion minimo-cuadratical®. El estadistico Jarque-Bera estd basado en los
coeficientes de asimetria y curtosis que, si la distribucidon fuera Normal, tomarian el valor
cero y tres respectivamente.

n—k—1

dre =
JB 6

2 1 2 2
[.91 +z(gz—3) ]—>X2 cuandon — oo

Hy: Normalidad
H;: No normalidad

Imagen 7.4: Resultados del Test de Jarque-Bera

12
Series: Residuals
10 Sarnplel_SD
Observations 50
8 Mean 147e-16
Median -0.099146
6 Maximum 1.801098
Minimum  -1.934009
4 Std. Dev. 0.805770
Skewness  0.343483
2 I II Kurtosis 3084714
T T
0 - - - Probability 0.607100
-2.0 -1.5 -1.0 0.5 0.0 0.5 1.0 1.5 2.0

Fuente: Elaboracién propia con el programa Eviews.

Como se observa en la imagen 7.4 el p.valor del estadistico es de 0,607100, superior al
nivel de significacion del 5%. Por tanto se acepta la hipdtesis nula de normalidad, con lo

que las perturbaciones aleatorias siguen una distribucién normal.

109 ﬁi= Yl - BO—B1X11' + BZXZL' — = EKin‘
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7.2.5 Homocedasticidad de las perturbaciones

La perturbacion aleatoria, es homocedastica, si la varianza de la distribucién condicional
de Ui dado Xi es constante para i=1,...,n y en particular, no depende de X, de lo contrario,
la perturbacion aleatoria es heterocedastica. En relacién con las consecuencias de la
heterocedasticidad, tanto si las perturbaciones son homocedasticas como si son
heterocedasticas, el estimador MCO es insesgado, consistente y asintéticamente
normal. No obstante, las varianzas de los estimadores son incorrectas y esto influye en
los contrastes de significacidn individual (contraste de la t de Student) y de significacién
conjunta (contraste de la F de Snedecor), que dejan de ser fiables. Ademas el estimador
no es 6ptimo, no es el estimador con menor varianza dentro de los estimadores lineales

e insesgados (Stock & Watson, 2012).

Para detectar la heterocedasticidad se puede volver a utilizar métodos graficos como el
diagrama de dispersion de i con cada uno de los regresores o se puede realizar el
contraste asintotico de White. Los residuos al cuadrado representan en cierto modo a la

varianza de las perturbaciones®,
a) Diagrama de dispersién

Tal y como se puede observar en la imagen 7.5, parece que existe homocedasticidad
porqgue la dispersion de la nube de puntos permanece constante, lo que quiere decir que
la varianza permanece constante. En realidad, lo que se quiere evidenciar es que los
residuos no dependen de X y permanecen constantes para todos los valores que toman
los regresores. Como se viene apuntando a lo largo del modelo econométrico, los
métodos graficos solo son indicios, y por tanto, no se deben extraer conclusiones

basandose sblo en ellos.

"o yar (w|X) = E(?/X).
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Imagen 7.5: Diagramas de dispersion de los residuos con los regresores
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Fuente: Elaboracién propia con el programa Eviews

b) Contraste asintético de White

El procedimiento consiste en estimar por MCO la regresidon auxiliar de los residuos MCO
al cuadrado del modelo de partida frente a cada uno de los regresores, cada uno de los
regresores al cuadrado y los productos cruzados de los regresores dos a dos. Se calcula
el estadistico NR%aux siendo, R? el coeficiente de determinacion de la regresién auxiliar

realizada y N el nUmero de datos.
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Se demuestra que asintéticamente NR%;y —>X,§(Aux) cuando N tiende a infinito. La
distribucién del estadistico del contraste es asintéticamente una chi-cuadrado, que tiene
como grados de libertad el n2 de regresores de la regresién auxiliar excluido el término

constante.

El contraste de White es un contraste general de mala especificacidn, por lo que, si se
rechaza la hipdtesis nula, se deberia investigar la presencia de otros problemas.
Imagen 7.6: Resultados del contraste asintdotico de White

Heteroskedasticity Test: White
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.100144 Prob. F(27,22) 0.4136
Obs"R-squared 28.72501 Prob. Chi-Square(27) 0.3744
Scaled explained 33 22.14489 Prob. Chi-Square(27) 0.7300

Fuente: Elaboracién propia con el programa Eviews.

Atendiendo al p.valor del estadistico F (0,4136) se acepta la hipdtesis nula de la
homocedasticidad puesto que es superior al 5%. Esto supone que las varianzas de las

perturbaciones son constantes y los estimadores MCO mantienen sus propiedades.

Tras los resultados obtenidos en el modelo econométrico se puede comprobar que se
cumplen la mayoria de las hipétesis realizadas anteriormente. El precio del suelo es una
variable significativa y ademas es la que mayor correlacién presenta con la variable
dependiente, reflejando el impacto que la normativa urbanistica tiene en el mercado
inmobiliario. Lo mismo se puede decir, tanto de los salarios como del desequilibrio entre
la demanda y oferta (aunque este ultimo Unicamente significativo al 5%), que también
presentan un alto grado de correlacion. La okupacién se confirma también como un
factor explicativo del precio del alquiler, recordando cémo la seguridad juridica es un
elemento indispensable para la contencidn de precios. Pese a la inexistencia de literatura
econdémica y evidencia internacional que lo ratifique, las viviendas de uso turistico son
también un factor significativo, por lo que el desplazamiento de viviendas hacia el
alquiler vacacional estaria provocando un aumento en los precios. En sentido contrario,
con la introduccion en el modelo de la demanda extranjera (modelo 6 de la tabla 7.1)
empeoraba la bondad del ajuste quizas debido al alto grado de correlacién existente con

las viviendas de uso turistico, como se puede apreciar en la tabla 5 del anexo. Los
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resultados obtenidos sobre los grandes tenedores son distintos a los inicialmente
planteados, aunque no existe una gran correlacién con la variable dependiente, el R?
ajustado aumenta cuando se introduce en el modelo, aunque es cierto que no es una

variable significativa individualmente.

Todas las variables tienen signo positivo, es el signho esperado en todas ellas, puesto que
es razonable esperar que cuanto mayor salario, desequilibrio entre demanda y oferta,
precio del suelo, okupacién, porcentaje de viviendas turisticas y de grandes tenedores,
mayor sera el precio del alquiler. Finalmente se optd por no introducir las casas vacias
en el modelo ya que, a la vista de los datos preliminares y como se explicé en el apartado

5.2, se trataba mas de una consecuencia de la evolucion de los precios que de una causa.
Por todo ello, se consideran adecuadas aquellas politicas que:

i.  Estimulen la oferta en alquiler.
ii.  Garanticen un nivel determinado de seguridad juridica.
iii.  Creen un ambiente estable para la inversién de grandes capitales.
iv.  Rebajen las limitaciones urbanisticas y flexibilicen la rigidez de los plazos para la
disposicidn de suelo urbano.
v. Regulen de las viviendas de uso turistico que impidan los fendmenos de

gentrificacion.

8. CONCLUSIONES

La vivienda es uno de los pilares esenciales sobre los que se sienta el bienestar social y
econémico de los ciudadanos. La vivienda no es solo un medio indispensable para la
realizacién del ser humano, sino que ademas tiene una crucial influencia en la actividad
econdémica en tanto en cuanto afecta al mercado laboral, al consumo y a la distribucién

de la riqueza.

El mercado del alquiler residencial ha crecido desde la crisis econdmica del 2008, cuyas
notas mas caracteristicas son la predominancia de los pequefios propietarios (Espafia
tradicionalmente ha sido un pais de propietarios) y la ausencia de un parque de viviendas

de alquiler social. Los problemas de acceso a la vivienda se han incrementado durante
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los ultimos afos, se concentran ademas en los hogares con menor renta (jovenes e

inmigrantes) y en determinadas zonas geograficas (urbanas y turisticas).

Los efectos adversos justifican la adopciéon de medidas politicas dirigidas a corregir
dichos problemas. La realidad del mercado del alquiler residencial es compleja y
resultado de multiples factores, a lo largo del presente trabajo se ha tratado de
simplificar el escenario para extraer conclusiones prudentes sobre las causas que han
provocado la tensién en el mercado y la adecuacién de los instrumentos empleados para

remediarlo.

La concentracién de los flujos migratorios en determinadas areas urbanas, que ademas
presentan un mayor dinamismo econdmico, unido a los cambios culturales que
potencian tamafios de hogar cada vez mas reducidos, se ha traducido en un incremento

de la demanda de alquiler, mientras que la oferta no ha seguido la misma evolucién.

El estancamiento de la oferta obedece a multiples factores, no obstante la existencia de
viviendas vacias aglomeradas en las zonas de la Espaiia rural y la presencia de grandes
tenedores no son uno de ellos. De hecho, las soluciones a la escasez de oferta pasan por
incentivar su participacion en el mercado logrando una profesionalizacién y eficiencia en
el sector, promover la disponibilidad de suelo urbano finalista, reducir la asimetria
contractual del arrendamiento, alcanzar cotas 6ptimas de seguridad juridica
(protegiendo al propietario frente a la okupacién) que incentiven la inversion privada,
revertir las politicas de vivienda erradas que se dirigian a fomentar la vivienda de
proteccién oficial destinada a la venta y sustraian a los poderes publicos la posibilidad
de disponer de un auténtico parque en alquiler social (para esto ultimo sera
imprescindible la colaboracion publico-privada), regular el auge de la vivienda de uso

turistico.

El modelo econométrico estimado presenta un buen ajuste, por lo que las variables
utilizadas permiten explicar de forma precisa las diferencias de precio en las provincias.
Se confirman la mayoria de las hipdtesis planteadas con fundamento en la literatura
econdémica, lo que permite concluir que las politicas que, castigan la tenencia de

viviendas vacias, sobreprotegen a los inquilinos, discriminan a los grandes tenedores y
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todas aquellas cuya consecuencia sean la desincentivacién de la oferta no se consideran

adecuadas para el contexto actual.

La magnitud del problema diagnosticado hace dificil vislumbrar que actuaciones aisladas
de corto plazo puedan tener el alcance suficiente para reducir de forma significativa las
dificultades de acceso a la vivienda. En este sentido se concluye inapropiados los
controles de precio que podrian reducir la oferta, crear mayor inseguridad juridica,
desincentivar la rehabilitacién de vivienda, potenciar el mercado negro y crear largas

listas de espera para acceder a la vivienda.

Por otro lado, las medidas de politica fiscal que actian sobre la oferta, las administrativas
que promueven suelo urbano y tienen por finalidad dotar a los poderes pubicos de
vivienda de proteccidon, se consideran totalmente oportunas para facilitar la

accesibilidad.

En cualquier caso, seria deseable que las medidas adoptadas contemplen un horizonte
temporal amplio, alejadas del cortoplacismo propio del rédito politico, que involucren a
las distintas Administraciones Publicas con responsabilidades en materia de vivienda con
independencia del signo politico que las gobierne y pongan un foco especial en el

estimulo de la oferta de alquiler.
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ANEXO

Tabla 1: Evolucién del régimen de tenencia de la vivienda principal en Espaiia en las
ultimas décadas

En propiedad (%)

En alquiler (%) *

1950 49,0 51,0
1960 51,9 48,1
1970 63,4 36,6
1981 74,9 25,1
1991 77,8 22,2
2001 82,2 17,8
2011 78,9 21,1
2020* 75,1 24,9

Notas: *Se incluye en el porcentaje de alquiler: el alquiler a precio de mercado, a un precio inferior y la
cesion gratuita. Los datos de 2020 se obtienen de Eurostat.
Fuente: Elaboracién propia en base a los datos del INE. Censos de poblacion y vivienda.

Tabla 2: Hogares que viven en alquiler por edad de la persona de referencia (%)

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
Total 199 | 203 | 20,7 | 206 | 204 | 208 | 22,3 | 21,9 | 22,7 | 22,8 | 233 | 23,9 | 24,1 | 24,8 | 242
De 16 a 29
o 41,9 | 452 | 50 | 531 | 536 | 57,5 | 61,5 | 658 | 658 | 71,5 | 73,6 | 70,4 | 74,6 | 682 | 67,6
D
e::oz 4 o571 263 | 262 | 262 | 272 | 288 | 321 | 314 | 347 | 357 | 362 | 393 | 406 | 40,7 | 42
D
e::o: 8 1 162 | 164 | 169 | 164 | 171 | 173 | 17,6 | 180 | 186 | 191 | 195 | 19,6 | 201 | 22,1 | 20,6
65 :1'::5 ° | 124|127 | 125|122 | 102 | 98 | 108 | 102 | 107 | 99 | 108 | 105 | 103 | 10,9 | 11,2

Fuente: Elaboracién propia a partir de la base de datos del INE, Encuesta de condiciones de vida.
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Tabla 3: Legislacion autonémica en materia de vivienda

NuUmero de
Comunidad auténoma Ley vigente ,
articulos

Andalucia Ley 1/2020 Reguladora del Derecho a la vivienda en Andalucia 81
Aragon Ley 24/2003 de medidas urgentes de politica de vivienda protegida 61
Asturias Ley 2/2004 de medidas urgentes en materia de suelo y vivienda 23
Baleares Ley 5/2018 de la vivienda de las Islas Baleares 99
Canarias Ley 2/2003 de Vivienda de Canarias 129
Cantabria Ley 5/2014 de Vivienda protegida en Cantabria 61

Castilla-La Mancha Ley 2/2002'pf:>r la que se estab!(?cen’y r.egulan las .diversas modalidades de 8

viviendas de proteccién publica en Castilla-La Mancha

Castillay Ledn Ley 9/2010 del derecho a la vivienda de la Comunidad de Castilla y Ledn 108
Cataluna Ley 18/2007 del derecho a la vivienda 136
Extremadura Ley 11/2019 de promocidn y acceso a la vivienda en Extremadura 129
Galicia Ley 8/2012 de vivienda de Galicia 115

La Rioja Ley 2/2007 de Vivienda de la comunidad auténoma de La Rioja 80

Madrid Ley 6/1997 de Proteccion publica a la vivienda de la comunidad de Madrid 4
Murcia Ley 6/2015 de la vivienda de regién de Murcia 77
Navarra Ley foral 10/2010 del derecho a la vivienda en Navarra 87
Comunidad Valenciana Ley 8/2004 de la Vivienda de la Comunidad Valenciana 79
Pais Vasco Ley 3/2015 de vivienda 93

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Revista de Instituto de Estudios Econdmicos.
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Tabla 4: Recopilacion de las observaciones para cada una de las provincias

Provincias | PrecioM | CASASVACIAS | Salarios | GranTenedor | VUT OKUP DemandOfer | DemandExtranj | PrecioSuelo | PrecioSuelol
A Corufia 7,4 0,238 1867,02 9,4 0,97 35,55 445,74 1,24 106,74 100,24
Alava 10,5 0,066 2342,35 8,5 0,19 | 126,45 633,64 1,87 114,22 269,2
Albacete 6,4 0,165 1698,98 7,2 0,37 | 137,92 93,66 1,95 110,9 99,09
Alicante 8,6 0,155 1680,09 8,3 2,81 | 206,19 1230,80 41,75 199,09 178,96
Almeria 6,9 0,168 1668,92 10,1 1,49 | 234,16 303,61 18,69 159,86 158,95
Asturias 7,8 0,149 1859,96 10,2 1,04 39,74 358,71 3,56 136,65 107,5
Avila 5,7 0,218 1694,08 7,1 0,71 26,72 49,96 2,38 77,06 64,4
Badajoz 5,9 0,156 1641,28 5,2 0,12 88,58 121,96 0,97 126,31 116,12
Barcelona 15,6 0,082 2149,29 9,3 0,57 | 1520,63 5010,89 10,26 199,16 201,33
Burgos 73 0,176 1836,10 16,0 0,3 49,41 73,99 2,83 99,42 56,39
Céceres 5,7 0,204 1669,31 6,0 0,37 68,48 59,73 1,65 131,78 102,57
Cadiz 8,6 0,108 1620,75 6,1 2,3 | 347,76 818,37 5,21 212,23 190,43
Cantabria 8,6 0,129 1811,69 10,0 1,8 | 367,70 386,72 3,22 106,55 96,74
Castellon 6,9 0,174 1759,66 10,8 2,81 | 234,51 271,30 13,32 144,31 134,51
Ciudad Real 5,5 0,291 1717,76 6,2 0,2 95,43 66,84 3,24 101,76 104,43
Cérdoba 6,7 0,129 1654,19 8,2 0,54 | 194,99 279,46 0,99 137,92 143,51
Cuenca 5,5 0,251 1691,29 6,0 0,51 60,17 29,74 6,13 81,4 79,85
Girona 10,5 0,150 1830,13 9,3 4,27 | 576,78 487,83 28,21 191,26 166,04
Granada 7,9 0,158 1718,22 11,4 1,15 | 103,82 286,17 7,07 84,51 141,63
Guadalajara 7 0,227 1856,40 7,8 0,32 72,79 65,40 5,89 77,7 90,48
Guipuzcoa 14,1 0,071 2323,29 9,1 0,64 | 210,00 2255,45 3,96 289,01 244,92
Huelva 7,4 0,131 1639,20 5,8 0,77 | 224,31 194,87 8,18 116,28 128,93
Huesca 7,7 0,172 1783,64 9,1 1,4 125,09 43,21 6,15 114,03 89,31
BaIISeI::es 13,6 0,162 2036,29 15,7 4,06 | 216,25 1071,40 34,38 332,71 308,55
Jaén 51 0,167 1644,76 7,2 0,23 72,00 183,52 1,92 129,94 116,27
Ledn 6,1 0,251 1740,73 14,4 0,35 19,08 77,69 1,53 47,1 51,72
Lérida 10,2 0,160 1826,76 9,9 1,09 | 422,40 141,21 10,05 121,87 114,33
Lugo 5,8 0,373 1746,14 10,3 0,95 14,93 70,19 1,04 53,68 79,1
Madrid 14,5 0,064 2177,42 7,6 0,57 | 485,47 6713,12 5,03 297,5 308,97
Malaga 12,1 0,153 1717,25 7,9 3,92 | 179,35 968,80 33,48 359,98 249,45
Murcia 7 0,122 1731,80 13,0 0,82 | 370,29 606,30 19,09 110,49 133,65
Navarra 9,3 0,100 2120,59 10,2 0,41 | 193,99 322,73 6,55 136,76 130,37
Orense 6,2 0,437 1755,34 21,5 0,34 5,03 81,33 1,01 44,39 48,33
Palencia 6,1 0,158 1789,04 11,5 0,16 54,49 62,17 1,49 39,67 59,97
Las Palmas 12,1 0,182 1796,10 15,8 4,37 | 148,44 1138,10 22,55 256,82 224,98
Pontevedra 8,4 0,233 1744,79 12,1 1,49 25,12 673,37 1,20 301,75 106,91
La Rioja 7,2 0,123 1843,89 10,2 0,6 100,25 230,02 6,91 152,57 104,59
Salamanca 7,9 0,169 1715,22 14,4 0,5 38,36 86,58 1,36 83,4 79,07
j:”Tzang;Z 10,4 0,206 1801,12 13,7 3,78 | 118,06 1116,46 34,95 246,37 195,04
Segovia 7,5 0,275 1729,41 6,9 0,65 | 45,39 56,32 1,03 64,76 71,38
Sevilla 9,4 0,106 1728,53 5,7 0,71 | 485,65 849,88 2,16 135,82 152,75
Soria 6,5 0,251 1875,99 17,2 0,53 14,18 21,22 4,71 84,68 81,56
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Tarragona 8,2 0,159 1877,34 7,3 2,33 | 549,30 461,47 14,71 122,27 106,62
Teruel 6,1 0,264 1818,13 6,2 0,6 3,02 21,65 2,41 66,5 63,49
Toledo 6,2 0,202 1762,54 7,0 0,29 | 292,94 158,09 4,58 102,15 78,88
Valencia 9,3 0,116 1832,35 10,1 0,9 | 380,70 1149,38 11,31 182,09 176,36

Valladolid 71 0,092 1836,50 8,1 0,17 | 282,86 306,03 3,78 104,02 72,09
Vizcaya 12,2 0,061 2314,21 8,8 0,46 | 225,69 3188,58 3,22 259,18 264,63
Zamora 53 0,269 1681,58 10,1 0,3 9,57 39,35 2,46 27,35 53,91
Zaragoza 8,4 0,124 1874,72 9,5 0,19 | 139,96 267,58 7,01 88,33 105,19

Tabla 5: Matriz de correlaciones entre la variable dependiente (precio medio) y los
distintos regresores
Preciom Demalilda Demanda SIEIEES Okupacién Preciosuelo Salarios Vut
Extranjera Oferta Tenedores
Precio m 1 0,425515 0,774461 | 0,093804 | 0,594698 0,841974 | 0,702883 | 0,432109
Demanda | 5c515 1 0,144852 | 0,168680 | 0,230930 | 0,505239 | -0,019693 | 0,831377
extranjera
Dg’;’ear::a 0,774461 | 0,144852 1 -0,068316 | 0,616847 0,684237 | 0,606538 | 0,072194
Grandes
0,093804 0,168680 -0,068316 1 -0,175009 -0,052684 | 0,093809 | 0,198249
Tenedores
Okupacion | 0,594698 0,230930 0,616847 | -0,175009 1 0,382256 | 0,317000 | 0,160754
Preciosuelo | 0,841974 0,505239 0,684237 | -0,052684 | 0,382256 1 0,577756 | 0,475861
Salarios 0,702883 | -0,019693 0,606538 | 0,093809 | 0,317000 0,577756 1 -0,073062
vut 0,432109 0,831377 0,072194 | 0,198249 | 0,160754 0,475861 | -0,073062 1

Fuente: Elaboracién propia con la ayuda del programa informatico Eviews.

77




