La vivienda en Espafia: diagndstico y
propuestas desde una perspectiva
internacional

Housing in Spain: Diagnosis and Proposals from an Inter-
national Perspective

El problema de la vivienda en Espaiia se concentra en grandes ciudades y zonas turisticas, de forma
similar a lo que sucede en muchos otros paises. A partir de un diagnéstico diferencial basado en
comparaciones internacionales, se puede concluir que Espaiia destaca negativamente en la
accesibilidad del alquiler de mercado para rentas bajas, en el exiguo parque de vivienda social en
alquiler y en la baja elasticidad de la oferta de vivienda. El diagnéstico es un creciente déficit de
oferta frente a una fuerte demanda, tanto en venta como en alquiler, sin que exista evidencia
empirica de la existencia de una nueva burbuja inmobiliaria ni de un oligopolio de grandes
tenedores de vivienda en alquiler. Por tanto, limitaciones del precio del alquiler y subsidios mal
disefiados pueden agravar los problemas reduciendo la oferta o encareciendo el alquiler y la compra
respectivamente. La politica economica debe concentrarse en aumentar de forma sostenida la oferta
(sobre todo de alquiler social y asequible), en mejorar el marco regulatorio y de gobernanza del
suelo, y en establecer una estrategia estable, consistente y evaluable a largo plazo.

Espainiako etxebizitzaren arazoa hiri eta eremu turistiko handietan kontzentratzen da, beste herrialde
askotan gertatzen denaren antzera. Nazioarteko konparazioetan oinarritutako diagnostiko diferentzial
batetik abiatuta, ondoriozta daiteke Espainia nabarmentzen dela negatiboki errenta baxuetarako
merkatuko alokairuaren irisgarritasunean, alokairuko etxebizitza sozialen parke txikian eta etxebizitza-
eskaintzaren elastikotasun txikian. Diagnostikoa, eskaintzan gero eta defizit handiagoa dagoela da, eta
eskari handia dagoela ere, bai salmentan, bai alokairuan, baina ez dagoela ebidentzia enpirikorik
higiezinen burbuila berririk edo alokairuko etxebizitzen edukitzaile handien oligopoliorik dagoenik.
Beraz, alokairuaren prezioaren mugek eta gaizki diseinatutako subsidioek arazoak larriagotu ditzakete,
eskaintza murriztuz edo alokairua eta erosketa garestituz, hurrenez hurren. Politika ekonomikoak
honako gomendio hauek izan behar ditu ardatz: eskaintza etengabe handitzea (batez ere alokairu sozial
eta eskuragarriari dagokionez), lurzoruaren erregulazio- eta gobernantza-esparrua hobetzea, eta
estrategia egonkor, sendo eta epe luzera ebaluatzeko modukoa ezartzea.

The housing problem in Spain is concentrated in large cities and tourist areas, similar to what occurs in
many other countries. Based on a comparative analysis using international standards, it can be
concluded that Spain stands out negatively in the accessibility of market rentals for low-income
households, the limited stock of social rental housing, and the low elasticity of the housing supply. The
diagnosis is a growing supply deficit in the face of strong demand, both for sales and rentals, without
empirical evidence of a new housing bubble or an oligopoly of large landlords. Therefore, rent control
and poorly designed subsidies can exacerbate the problems by reducing supply or increasing the cost
of renting and buying, respectively. Economic policy should focus on sustainably increasing supply
(especially social and affordable rental housing), improving the regulatory and governance framework
for land, and establishing a stable, consistent, and evaluable long-term strategy.

1 Este texto descansa basicamente en una visién actualizada de la Conferencia “Vivienda asequible:
Espana en el contexto internacional” impartida en el I Workshop sobre la Situacion Financiera de
Hogares y Familias del Banco de Espafia que tuvo lugar en Madrid el 31 de enero de 2024 y la Confe-
rencia “Retos para el fomento del mercado residencial asequible” en el Congreso HOUSEACTION
que tuvo lugar en Donostia el 19 de noviembre de 2025.
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1. INTRODUCCION

Los medios de comunicacion nos recuerdan casi cada dia que la vivienda se ha
convertido en el principal problema de los espafioles. Docenas de nuevos y supuestos
“expertos inmobiliarios” y tertulianos nos ofrecen sus soluciones al problema,
cronificando mitos y recetas simplistas. En este articulo se presenta una aproximacién al
problema de la vivienda en Espana a partir de dos elementos fundamentales que hasta
fechas recientes no han sido reconocidos como tales. En primer lugar, que el problema
de la accesibilidad de la vivienda no es un problema ni nuevo ni propio de Espana.
Todos los paises desarrollados lo sufren. En segundo lugar, que el problema se
concentra fundamentalmente en las grandes ciudades del mundo y los ntcleos turisticos
importantes. Las personas se acumulan en aquellos ntcleos urbanos donde se concentra
el empleo, las economias de escala y alcance, los mejores salarios, los incrementos de
productividad, la innovacién, ... etc. Berlin, Paris, Amsterdam, Londres, San Francisco,
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Nueva York, Madrid, Barcelona o Valencia comparten la misma problematica. Esta
doble perspectiva implica que los motivos del problema también tienen que ser
comunes, y no idiosincraticos de la situacién especifica de cualquiera de estas ciudades.
Por estas razones, este articulo adopta una perspectiva internacional para analizar los
problemas de la vivienda en Esparfia. Para realizar un andlisis del problema se estudian
docenas de indicadores del mercado inmobiliarios para detectar en qué dimensiones el
mercado inmobiliario espailol se encuentra en las peores posiciones!. La comparacién
de indicadores con otros paises es una forma muy habitual para realizar andlisis y aqui
se utiliza para plantear una priorizacidén de objetivos mas que para relativizar los
problemas.

2. LA VIVIENDA COMO EL PRIMER PROBLEMA DE LOS ESPANOLES

Durante los ultimos afios el acceso a la vivienda ha ido escalando posiciones entre
las preocupaciones de la poblacion espaiiola. El Grafico 1 muestra que, segun el CIS,
desde 2025 la vivienda se ha convertido en el principal problema de los espaiioles. Este
es el primer hecho que se suele enfatizar cuando se describe o se debate sobre el
problema de la vivienda en Espafla. No obstante, es importante hacer algunas
cualificaciones. En primer lugar, la posicién de la vivienda como principal problema se
debe a la reduccién de la preocupacion por el problema clasico de la economia espaiiola,
como es el desempleo, y a una decisién bastante arbitraria de agrupar las opciones de
problemas que plantean los encuestados. La vivienda es la principal preocupacién, pero
la segunda, tercera y cuarta son el gobierno y los partidos politicos, el mal
comportamiento de los politicos y los problemas politicos en general?. Si en lugar de
desagregar en tres items las respuestas se agruparan en una?, entonces el principal
problema de los espafioles serian los politicos y los partidos, superando ampliamente a
la vivienda. También entre los jovenes espanoles la preocupacién por la politica y los
politicos supera a la preocupacién por la vivienda. Y justo la politica y los politicos son
la principal queja de la “generacién Z” en las revueltas que han ocurrido en muchos
paises durante 2025 (Marruecos, México, Madagascar, Perd, Nepal, etc.).

La segunda consideracion tiene que ver precisamente con el factor politico.
Ciertamente, las encuestas de este tipo estan muy condicionadas por la relevancia que los
medios de comunicaciéon tradicionales y las redes sociales otorgan a los diferentes
problemas, sustentados a su vez por las preocupaciones ciudadanas y el interés de partidos
politicos y asociaciones por dar mayor o menor relevancia a segin qué temas. Un claro

1 Evidentemente esta metodologia esta sujeta al supuesto de que un problema afecte a muchas perso-
nas no debe considerarse un motivo legitimo de consuelo pero, con todo, tiene utilidad adoptar esta
aproximacion.

2 La encuesta IPSOS de abril de 2026 muestra que la politica tiene 17 pp mas que la vivienda como
principal problema de los espaioles.

3 Sise presentaran las tres opciones en un listado cerrado seria muy dificil para un encuestado separar
entre ellas.
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ejemplo de esta influencia es la situacién de la ocupacién de viviendas. Mientras para
algunos en Espana la ocupacién es un gravisimo problema, para otros es una situacién
marginal. Como reflejo de lo anterior, si se utilizan los microdatos de la tltima encuesta
del CIS y se cruzan las preferencias politicas con el problema mds importante segun los
encuestados, el resultado es una sorprendente polarizacion: la vivienda es el primer
problema solo para el 3,5 % de los votantes de VOX o el 9,4 % de los del PP. Sin embargo,
entre los votantes del PSOE es un 23,5 %, un 31,8 % entre los de Podemos y un 34,1 % en
los de Sumar. Una regresion de si se considera la vivienda como principal problema,
utilizando como regresores el partido politico de preferencia y la clase social, muestra que
la mayor capacidad econémica de los votantes no tiene capacidad explicativa cuando se
incluye la preferencia politica en un modelo para explicar si el acceso a la vivienda era
considerado el primer problema a nivel individual. Por tanto, parece que la preferencia
politica determina la importancia que se concede al problema de la vivienda.

Grdfico 1. PRINCIPALES PROBLEMAS DE LOS ESPANOLES (2005-2025)
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Fuente: CIS.

Una forma de comparar las opiniones de ciudadanos de diferentes paises sobre la
situacion del mercado de la vivienda es utilizar la encuesta internacional de IPSOS
(2025) que contiene las mismas preguntas para los 30 paises analizados. Los resultados
muestran que Espaia estd generalmente sobre la media de los paises, con la excepcion

de la situacidn actual de su vivienda.
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Grdfico 2. EN SU CONJUNTO, ;CUAN SATISFECHO ESTA RESPECTO A LA SITUACION
ACTUAL DE SU VIVIENDA?
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Fuente: IPSOS (2025).

Respecto al mercado del alquiler, la vision no se sitia muy lejos de la media. Por
ejemplo, en la expectativa del crecimiento de los precios del alquiler para los préximos
12 meses se sittian en el puesto 16/30, muy por debajo de los Paises Bajos (2/30) donde
el 81 % de los encuestados esperan que los precios del alquiler suban mucho o bastante,
o Alemania (8/30) donde el 76 % esperan lo mismo. En la proporcién de inquilinos que
les gustaria tener una casa en propiedad en lugar de alquilar se sitta en el puesto 21/30,
muy lejos de los primeros puestos, donde el 93 % de los argentinos viviendo de alquiler
querrian tener una casa en propiedad, o el 78 % de los irlandeses. En este caso Alemania
y Holanda estan en mejor situacién que Espafa (68 %) con un 49 % y 48 %
respectivamente. IPSOS pregunta a los inquilinos por los que no creen que puedan tener
una casa en propiedad y Espafia se sitda justo en el medio del ranking (15/30) con
Alemania liderando el ranking con un 70 % de entrevistados sefialando que creen que
nunca podran tener una vivienda en propiedad. Australianos, japoneses, holandeses e
irlandeses se sitan justo por debajo de Alemania. Espafia destaca, junto con los Paises
Bajos, en la proporcion de encuestados que creen que el tema de la vivienda no va por
buen camino, pero, a diferencia de los Paises Bajos, que tienen la mayor proporcién de
encuestados que no estan de acuerdo con que no hay mucho que el gobierno pueda
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hacer, Espafia es de los paises donde los encuestados creen en mayor proporcion que no
hay mucho que el gobierno pueda hacer. Por tltimo, Espafia se encuentra, junto con
Corea del Sur e India, en el cuadrante en el que una elevada proporcién de los
encuestados creen que hay cierta obsesion con ser propietarios, y una baja proporcién
de gente que estd de acuerdo con la afirmacién de que todo el mundo tiene derecho a
una vivienda en propiedad.

3. UNA MIRADA A LA ACCESIBILIDAD DESDE LA PERSPECTIVA
INTERNACIONAL

En esta seccion se realiza un “zoom” sobre el sector inmobiliario residencial para
intentar aproximarse a los principales problemas a partir de la comparacién con otros
paises y, en particular, con el resto de paises de la UE. Si estas comparaciones son validas
para argumentar sobre la necesidad de modificar politicas y acercarse a la media de la
UE (por ejemplo, en el peso del gasto publico en el PIB) también deberian servir para
orientar la priorizacion de los problemas y, por tanto, las politicas adecuadas a aplicar en
el sector de la vivienda. Con esta premisa? en las siguientes paginas se analizan una
bateria de indicadores relacionados con el sector residencial y se compara con la
situacidon de otros paises. De esta forma destacaremos como principales problemas
aquellos en los que Espafa esté en los ultimos lugares del conjunto de los paises
considerados.

No existen muchas fuentes disponibles de comparaciones internacionales de
indicadores y politicas de vivienda. En este trabajo utilizaremos dos fuentes bésicas: la
base de datos de Eurostat sobre condiciones de vida y vivienda en Europa y la base de
datos Affordable Housing Dataset (AHD) de la OCDE. Estas dos fuentes tienen
similitudes y diferencias. En general, la base de datos de Eurostat es mas homogénea
y, en la mayor parte de los indicadores, se basa en las Encuestas de Condiciones de
Vida de los paises de la UE que han sido homogeneizadas por Eurostat. Los datos de
la OCDE son, en general, menos comparables, al incluir paises de diversos continentes
sin un organismo estadistico que compatibilice definiciones y procedimientos
estadisticos.’

Entre los indicadores mas importantes del sector de la vivienda residencial se
encuentra la sobreocupacién de las viviendas, la privacién grave de vivienda y la
accesibilidad. En este caso Eurostat produce unas estadisticas de vivienda
comparables para los paises de la UE que permiten generar rankings entre estos
paises.

4 Como una guia practica, si en el indicador Espaiia se encuentra cerca del Reino Unido, la situacién
serd muy negativa.

5 Por este motivo las notas explicativas de cada indicador y grafico son enormes, extendiéndose mas
que la propia informacién estadistica representada.
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En términos de familias la tasa de hacinamiento en viviendas de Espana se sitda en
el noveno mejor lugar de los 33 paises para los que existe informacién en Eurostat.5 En
concreto, solo un 9,1 % de los hogares vivian hacinados teniendo en cuenta la definicion
de Eurostat, que define hacinamiento como “no llegar a un niumero minimo de
habitacién por persona dependiendo de la relacién de parentesco que tengan”. Por
ejemplo, para que no haya hacinamiento cada persona soltera mayor de 18 afios deberia
tener acceso a una habitacién de la casa. Por comparacién, en Francia la tasa se sitda en
el 10,4 %, o en Alemania en el 11,5 %. Los Paises Bajos, con un 4,6 %, o Noruega, con un
5,8 %, estdn en mejores condiciones que Espaiia.

En el ranking de privacién severa de vivienda para tenencia en propiedad, Espaia
estd en la posiciéon 21 de 31 paises con informacién. Aunque la situacion no es de las
peores, es cierto que ha empeorado significativamente en los ultimos afios.” Portugal,
Grecia e Italia estan en peores condiciones y Francia solo estd dos puestos por encima.
En cuanto a privacion severa para alquiler a precio de mercado, Espafia ocupa la
posicion 16 de 31 paises que tienen datos para 2023.2

Pero, sin duda, el indicador de accesibilidad por excelencia es el cociente entre el
coste de la vivienda frente a la renta familiar. En este indicador, Espaiia se sittia en el
puesto noveno de 31 paises europeos en menor coste de vivienda sobre renta familiar,
claramente por debajo de la media de la UE. Por tanto, en este aspecto tampoco destaca
negativamente frente al resto de paises. El Grafico 3 muestra que Espaiia es el pais, entre
los grandes de la UE, que tiene una proporcion menor, si exceptuamos Italia.

Sin embargo, la visién es diferente si se separan grupos por tipo de tenencia
(propiedad con hipoteca, sin hipoteca, alquiler de mercado o alquiler por debajo del
precio de mercado y cesién). En la tasa de sobreesfuerzo® en 2024 de los propietarios
que ya pagaron la hipoteca, Espafia se situa en el puesto noveno de menor tasa de 31,
con la mitad del porcentaje de personas con sobreesfuerzo que la media de la UE-27. En
la tasa de sobreesfuerzo de los propietarios con hipoteca, Espaia se sittia 19/31,
habiendo empeorado bastante desde 2022 (con la subida de tipos de interés) pero
todavia por debajo de la media de la UE-27 (4,3 % frente al 5 % de la UE).

6 Espaia también aparece en los mejores lugares en la clasificacion de sobreocupacién de viviendas de
la OCDE, incluso en los quintiles mas bajos de la renta.

7 En 2017 Espafia estaba en el séptimo lugar de los 35 paises que contaban con informacién.
8 Ultima informacién disponible.

9 Eurostat define este indicador como el porcentaje de poblacién que vive en familias en las que el coste
de la vivienda (neto de subsidios a la vivienda) representa mas del 40 % de la renta disponible (neta
de subsidios a la vivienda).
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Grdfico 3. PROPORCION DEL COSTE DE LA VIVIENDA SOBRE LA RENTA
DISPONIBLE FAMILIAR
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Fuente: Eurostat.

La gran asignatura de Espafa ha sido tradicionalmente la elevada tasa de
sobreesfuerzo de los ciudadanos que viven en alquiler de mercado. En el afio 2017
los datos eran alarmantes y quedaron en el imaginario colectivo: el 42,1 % de la
poblacién que vivia de alquiler de mercado destinaba mas del 40 %!° de su renta a
pagar el alquiler. Esta proporcidn seguia en el 40,9 % en el afto 2021, situando a
Espana entre los paises con mayor tasa de sobreesfuerzo en el alquiler. Sin embargo,
desde 2022 la proporcién de sobreesfuerzo ha ido cayendo, de forma un tanto
sorprendente para las informaciones que transmiten los medios de comunicacion
en los ultimos afios sobre el enorme crecimiento del precio del alquiler. En 2024
Espaa estaba en la posicién 19/31, no especialmente destacada.

El Grafico 4 muestra la caida de la tasa de sobreesfuerzo en el alquiler de mercado
en Espaiia, que ha pasado de casi el 40 % a menos del 30 %, en clara contraposicién a
los Paises Bajos donde la tasa de sobreesfuerzo en el alquiler ha alcanzado el 43 % de la
poblacién en dicho régimen de tenencia. La caida de la tasa de sobreesfuerzo puede

10 La proporcién de poblacion con sobreesfuerzo vivienda de alquiler por debajo del precio de merca-
do o en cesién es inferior a la media de la UE.
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estar causado por dos posibles razones: la primera seria que las rentas estan creciendo
mas rdpidamente que los salarios, pero los datos rechazan esta hipdtesis. La segunda
razén es que, dada la enorme demanda de alquiler y el bajo ritmo de crecimiento de la
oferta (especialmente en las zonas que ha decretado limitaciones en los precios del
alquiler) los propietarios son capaces de discriminar con mayor intensidad entre los
potenciales inquilinos, eligiendo aquellos que tienen mayor renta, lo que resulta en
una caida del sobreesfuerzo para aquellos que consiguen un alquiler, que son las
unicas observaciones que aparecen recogidas en la Encuesta de Condiciones de Vida
que sirve de base al analisis de Eurostat. Analizaremos esta posibilidad més adelante

en la seccion de politicas.

Grdfico 4. TASA DE SOBREESFUERZO EN EL ALQUILER DE MERCADO
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Fuente: Eurostat y elaboracién propia.

Otro aspecto interesante del elevado nivel de sobreesfuerzo en el alquiler de
mercado en Espaia es que la mediana de la ratio de gasto en alquiler sobre renta
familiar esta algo por encima de la media de la OCDE, como muestra el Grafico 5, pero
en niveles moderados en comparacién con paises como Finlandia, Noruega, Suecia o
Paises Bajos y, por tanto, no destaca negativamente como la tasa de sobreesfuerzo para

familias viviendo en alquiler de mercado.
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Grdfico 5. COSTE DEL ALQUILER SOBRE RENTA DISPONIBLE

35,0%

30,0%

25,0%

20,0%
15,0%

) IIIIIIIII

5,0%

0,0%

Letonia
Bulgaria
Chequia

Croacia

Meéxico

Eslovenia
Lituania
Costa Rica
Polonia
Italia
Alemania
Turquia
Irlanda
Austria
Japén
Rumania
Colombia
Reino Unido
Australia
Espa
Estados Unidos
Paises Bajos
Luxemburgo
Nueva Zelanda
Islandia
Dinamarca
Noruega
Finlandia

epublica Eslovaca

Fuente: OCDE.

Esto implica que debe haber un efecto distributivo intenso: las rentas relativamente
altas tienen poco sobreesfuerzo, pero las bajas tienen una proporcion de familias con
gran esfuerzo muy elevado. En el sobreesfuerzo de las familias en el primer quintil de la
renta, Espafia ocupa el puesto 21/30 en el ranking de Eurostat para 2024. La situacién es
similar en el ranking de la OCDE, donde Espafia ocupa el puesto 19/30, como muestra el
Grifico 6.
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Grdfico 6. PROPORCION DE LA POBLACION DEL QUINTIL INFERIOR QUE DESTINA
MAS DEL 40 % DE LA RENTA DISPONIBLE AL PAGO DEL ALQUILER
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Fuente: OCDE.

Sin embargo, el Grafico 7 muestra que la situacién empeora cuando se tienen en
cuenta todos los costes de la vivienda ademds del alquiler. En este caso, el 66 % de las
familias espafiolas en el primer quintil de la renta tendrian un sobreesfuerzo excesivo en
el pago de la vivienda en alquiler a precio de mercado!!

11 La posicion relativa de Espafia mejoraria si existieran datos de Gran Bretafia para este periodo. En
general, los indicadores inmobiliarios de Gran Bretaia suelen ser los peores de los paises desarrolla-
dos.
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Grdfico 7. PROPORCION DE FAMILIAS EN EL PRIMER QUINTIL QUE DESTINAN AL
PAGO DEL ALQUILER Y OTROS COSTES DE LA VIVIENDA MAS DEL 40 %
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Fuente: OCDE.

El Grafico 8 presenta una vision sintética de la situacién en la UE respecto a la
accesibilidad. Espaiia se sittia en buena posicion en la accesibilidad en vivienda donde ya
se ha pagado la hipoteca y, aunque ha empeorado recientemente, también en vivienda
con hipoteca. En la accesibilidad al alquiler, aunque ha mejorado recientemente, todavia
continua en los peores lugares, aunque en 2024 fue ya superada por Grecia, Paises Bajos
y Dinamarca y seguida de cerca por Noruega. Por tanto, podemos concluir que, en
términos de accesibilidad, las familias espafiolas no estan en mala posicion respecto a
otros paises desarrollados en la compra con la hipoteca ya pagada o con hipoteca, pero
tiene una situacion peor en el pago del alquiler y, en particular, las familias con menor
nivel de ingresos (primer quintil de la distribucién).
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Grdfico 8. UNA VISION GLOBAL DE LA ACCESIBILIDAD A LA VIVIENDA EN LA UE
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Fuente: Eurostat.

En todo caso, y como se seiialaba al comienzo del trabajo, el problema de la
accesibilidad del alquiler estd localizado geograficamente en determinadas zonas de
Espaiia, como sucede en todos los paises. El Gréfico 9 representa la distribucién geografica
de la proporcién de renta familiar disponible destinada al pago del alquiler. Los problemas
importantes se concentran en las grandes conurbaciones metropolitanas y las ciudades
turisticas. El mapa de accesibilidad al alquiler de mercado se ha construido utilizando
informacién tributaria. Por un lado, estdn los datos sobre la declaracion de las rentas
inmobiliarias por alquiler de viviendas que sirven de base para el calculo del Indice de
Precios del Alquiler de Viviendas (indicador experimental del INE). En segundo lugar, se
utiliza el Atlas de distribucién de la renta del INE, basado en la informacién tributaria del
IRPF. El célculo de la renta del alquiler se obtiene utilizando la media ponderada del valor
de la renta mediana del alquiler por el nimero de unidades de cada tipo (colectivas y

unifamiliares/rurales) en cada municipio.!? Para la renta familiar se utiliza la Renta Neta

12 El cédigo utilizado tiene en cuenta que no hay informacién para la tipologia/municipio que cuenta
con menos de 10 observaciones. También se ha hecho el mismo calculo utilizando los precios media-
nos por m? y los m? mediano en cada tipologia y municipio resultando en mapas practicamente
idénticos.
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Media por Hogar (RENMH) del Atlas de Distribucion de la Renta.!® El cociente respecto
a esta variable resulta en valores ponderados (por el nimero de viviendas en alquiler en
cada municipio). Logicamente este cociente seria la renta que destinaria una familia de
renta media, pero sabemos que las familias que estdn en alquiler tienen una renta familiar
inferior. Por tanto, se ha realizado un ajuste a partir de los datos de la Encuesta de
Condiciones de Vida para deflactar la renta familiar. El resultado (Grafico 9) muestra que
los problemas se concentran en Madrid, Barcelona, Mallorca, Ibiza, Sevilla, Bilbao y la
costa de Madlaga y Alicante. También muestra cémo se expanden las dificultades de
accesibilidad como una mancha de aceite desde esas localizaciones. El resultado muestra
que, al igual que en el resto de los paises, los problemas se concentran en el entorno de las
grandes ciudades y areas metropolitanas y las zonas mas turisticas.

Grdfico 9. PROPORCION DE RENTA DESTINADA AL PAGO DEL ALQUILER
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Fuente: INE, AEAT y elaboracién propia.

13 Hay otras posibilidades con la personal, por unidad de consumo o la bruta, pero se considera que
esta variable mide mejor la capacidad adquisitiva de una familia.
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4. OTROS INDICADORES PROBLEMATICOS EN LA COMPARATIVA
INTERNACIONAL

Ademds de los indicadores de accesibilidad a la vivienda que son, sin duda, los mas
relevantes desde la perspectiva de la demanda, existen otros indicadores importantes
por el lado de la oferta en los que Espaiia aparece en los peores lugares del ranking de
paises comparables.!* Por el lado de la oferta, Espafia ocupa una mala posicion en

56 cuanto a la elasticidad de la oferta y, logicamente, la produccion de vivienda, que esta
relacionada con politicas de gestién del uso del suelo ineficientes y otras politicas
regulatorias e impositivas poco incentivadoras de la inversion en vivienda, y en la
proporcién de vivienda social en alquiler.

Un indicador preocupante es la baja elasticidad de la oferta de vivienda en Espana que
se sittla en uno de los dltimos puestos del ranking de la OCDE. Esto significa que cuando
aumentan los precios, el sector de la construccién en Espaia responde con una
produccién muy baja, a diferencia de los excesos de los aflos 2000.

Grdfico 10. ELASTICIDAD DE LA OFERTA
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Fuente: OCDE.

14 En este caso no vamos a detenernos a examinar los indicadores en los que Espafia no figura en los
peores puestos.
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En esta misma linea se puede comprobar como la produccion de viviendas se ha
reducido sustancialmente tanto en Espafla como en 11 paises desarrollados.!> El
Gréfico 11 muestra que Espaiia pasé de mas de 14 viviendas terminadas por cada
1.000 habitantes a una vivienda y, desde 2021 a 2, muy por debajo de las 4 viviendas
por cada 1.000 habitantes que se producen en las grandes economias avanzadas.

Gridfico 11. VIVIENDAS TERMINADAS SOBRE HABITANTES

VIVIENDAS TERMINADAS POR CADA 1000 HABITANTES
Espafia versus 11 economias avanzadas 2007-2024
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Fuente: OCDE, INE y elaboracion propia.

El mismo efecto se observa si se calcula la proporcion de viviendas terminadas sobre
el stock de viviendas existentes. El Grafico 12 muestra a Espaiia de nuevo en la cola de la
clasificacién, con una caida desde el 1 % en 2011 (ya en medio de la crisis financiera)
hasta menos del 0,5 % en el afio 2021. Ademas, Espaiia es de los pocos paises donde la
proporcién de viviendas terminadas ha caido respecto al periodo inicial.

15 Reino Unido, Estados Unidos, Canada, Australia, Nueva Zelanda, Francia, Italia, Portugal, Finlan-
dia, Suiza y Austria.

Ekonomiaz N.° 109, 1° semestre, 2026

57



58

JOSE GARCIA MONTALVO

Grdfico 12. PROPORCION DE VIVIENDAS TERMINADAS SOBRE EL STOCK DE
VIVIENDAS (2011 VERSUS 2022 O ULTIMO DATO)
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Fuente: OCDE y elaboracién propia.

En la seccién sobre accesibilidad concluimos que, comparada con la situacion
en otros paises, la vivienda en el mercado de alquiler para las familias en los quintiles
inferiores de la renta presenta una accesibilidad significativamente peor y situa a
Espafia entre las posiciones mas desfavorables del ranking internacional. El
problema se complica adicionalmente, dado que Espaia se encuentra desde mitad
de los aftos 2000 en un proceso de transicién de un nivel de alquiler de mercado
minimo (9,5 % alcanzado en 2005) a niveles homologables a los de otros paises del
mundo con un nivel de desarrollo similar. Pero ;por qué estan afectados
especialmente estos grupos de poblacién en el mercado del alquiler? El origen se
encuentra en otro de los indicadores en los que Espaiia figura en los tltimos lugares
del ranking internacional: el parque de vivienda social en alquiler.

El Grafico 13 muestra que Espafia ocupa uno de los ultimos lugares en cuanto al
stock de viviendas sociales en alquiler. Mientras la media de la Unién Europea esta
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en el entorno del 9 %, en Espafa esta proporcién solo alcanza el 1,5 %!6. De esta
forma hay 1,3 millones de familias que deberian estar alquilando una vivienda en el
parque de vivienda en alquiler social y se ve forzada a ir al segmento del alquiler a
precio de mercado. Esta situacién es el resultado de la construccién de viviendas
protegidas para la compra, la descalificacién y la venta en el mercado de las mismas.
Desde 1960 hasta 2022 Grafico 14Y. Si estas viviendas estuvieran aun en el parque
publico en alquiler existiria un buffer de parque de vivienda més que suficiente para
hacer frente a los problemas de viviendas mas acuciantes.

Grdfico 13. PORCENTAJE DE VIVIENDA SOCIAL EN ALQUILER (ULTIMO ANO
DISPONIBLE)
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Fuente: OCDE.

16 El Observatorio de Vivienda y Suelo del MVAU elevo recientemente al 3,5% la vivienda publica en
alquiler pero para comparaciones internacionales sigue siendo mds precisa la definicién estricta de
vivienda social en alquiler.

17 La serie se ha construido utilizando la proporcion estimada por Verges de viviendas con calificacion
provisional y definitiva que mejor ajusta la terminacion de viviendas protegidas.
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Grdfico 14. STOCK DE VIVIENDAS TERMINADAS CON ALGUN TIPO DE PROTECCION
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Fuente: MVAU y elaboracion propia.

Siguiendo con los indicadores en los que Espafia figura en las peores posiciones,
encontramos varios relativos a las politicas de oferta de vivienda que pueden explicar la
baja elasticidad de la oferta en Espana. La OCDE sittia a Espafia en las peores posiciones
en el indicador de gobernanza de urbanismo, en los impuestos a la propiedad residencial y
en el control de los alquileres.!® El Gréfico 15 muestra tres indicadores seleccionados por la
OCDE en los que Espana figura en los peores lugares. El indicador de gobernanza del uso
del suelo evaltia la organizacion del proceso de decision sobre el uso del suelo entre los tres
niveles de gobierno. Cuanto mas alto es el valor, mayor es el nivel de descentralizacién y,
por tanto, se mueve de menos restrictivo (0) a mas restrictivo (30). La base del calculo es el
Cuestionario de Vivienda Asequible y Social de la OCDE (QuASH). Este mismo
cuestionario es la fuente de informacién para la medida del indice de control de rentas que
refleja distintas dimensiones de la capacidad de los propietarios de fijar o aumentar las
rentas. Este indice se mueve de 0 (sin restricciones) a 1 (todo tipo de restricciones). El
indicador se corresponde a medidas aplicadas a nivel de todo el pais o partes del mismo.
Por dltimo, el indicador central es la tasa impositiva efectiva marginal para las viviendas

18 En este ultimo caso, y teniendo en cuenta que los ultimos datos se refieren al afio 2019, en Espaia
todavia no se computan las regulaciones de alquiler promovidas en los tltimos afios.
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ocupadas por su propietario y financiadas con hipotecas. Cournéde et al. (2020)
argumentan que valores elevados en estos indicadores son negativos. Un alto grado de
descentralizacion de las decisiones urbanisticas sobre la vivienda estd asociado
empiricamente a una oferta de vivienda muy rigida, de forma consistente con la teoria del
propietario votante, que para proteger el valor de su vivienda presiona a los politicos
locales para restringir los desarrollos urbanisticos.!® Esta es la llamada “hipotesis del
votante propietario”. Esta idea se complementa con “hipétesis de la fragmentaciéon
jurisdiccional” que implica una sobre-regulacién del suelo como resultado del desajuste
entre los costes y los beneficios del desarrollo urbanistico y la respuesta de los distintos
niveles de gobierno a las politicas de vivienda.?® Existe mucha evidencia sobre estos
efectos. En un estudio reciente, Mast (2024) muestra que el control local de la regulacién
del uso del suelo crea un problema de “no en mi patio trasero” (NIMBY, por sus siglas en
inglés) que puede frenar la construccién de viviendas, contribuyendo al aumento de
precios y potencialmente ralentizando el crecimiento econémico. Utilizando un
experimento natural, Mast (2024) seniala que el cambio de elecciones municipales a
elecciones por barrios para el consejo municipal muestra que esta descentralizacién
disminuye las viviendas permitidas en un 20 %, con efectos similares en los permisos para
viviendas multifamiliares y unifamiliares.

Grdfico 15. INDICADORES DE POLITICAS
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19 La investigacién empirica también muestra que las regulaciones estrictas y los controles de rentas
del mercado del alquiler reducen la construccién de vivienda al reducir los incentivos para invertir
en viviendas en alquiler, reduciendo la oferta de alquiler.

20 Para una vision reciente de estas ideas se puede consultar Elmendorf et al. (2025).
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Tipo impositivo efectivo marginal sobre la vivienda en propiedad
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Fuente: OCDE y elaboracién propia.

A la vista de los rankings considerados con anterioridad, desde la perspectiva
internacional podemos concluir que en Espafia hay un problema de accesibilidad
concentrado en el mercado del alquiler de mercado para las familias en los ultimos
quintiles de la distribucién asociado a la bajisima proporcién de vivienda social en
alquiler y el bajo nivel de inversién durante muchos anos. Los problemas de
accesibilidad se concentran especialmente en areas metropolitanas y zonas turisticas. En
general hay una bajisima elasticidad de la oferta y una muy limitada produccién de
vivienda.
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5. CAUSAS DE LA SITUACION DE LA VIVIENDA EN ESPANA

Entre los motivos que pueden fundamentar los problemas de accesibilidad de la
vivienda en Espafia aparecen tres hipotesis basicas: la existencia de una nueva burbuja
inmobiliaria, el control monopolistico/oligopolistico del mercado del alquiler y la falta
de oferta. Las politicas a aplicar son muy diferentes en funcién de la causa ultima del
problema. Por ejemplo, si el problema es la existencia de una burbuja similar a la creada
en los 2000, seria necesario activar la politica macroprudencial. Si el problema es de
control oligopolistico del mercado del alquiler, el objetivo deberia ser limitar el precio
del alquiler. Si, por el contrario, el problema es una oferta insuficiente, seria necesario
activar mecanismos para incrementar el ritmo de construccién y de aumento de la
oferta de vivienda en alquiler. Como minimo requerimiento, las politicas de vivienda
deberian cumplir el principio basico de no reducir la oferta de viviendas, dado el
diagnostico diferencial presentado en la primera seccién. Esta seccidn analiza la
evidencia disponible sobre estas tres hipdtesis respecto a las causas de los problemas de
accesibilidad a la vivienda en Espaiia.

5.1.;Una nueva burbuja inmobiliaria??!

Los datos sobre el sector inmobiliario residencial de los ultimos afos han llevado a
pensar que estabamos volviendo a la situacién de 2007, con una enorme burbuja
hinchando el precio de las viviendas en Espafia. No hay duda de que algunos indicadores
del sector recuerdan al pasado. El primero es el crecimiento de precios de dos digitos. Por
ejemplo, los datos del INE indican que los precios crecian al 12,8 % al final del tercer
trimestre de 2025. En segundo lugar, las transacciones también crecian a dos digitos (13,7
%) a mediados de 2025. En términos de transacciones anualizadas, el nimero de viviendas
se encuentra en 750.000, lo que es comparable al periodo entre el tercer y el cuarto
trimestre de 2004. Una tercera similitud es el tamafio del descuento sobre el precio que
pide el vendedor. El descuento obtenido sobre los precios solicitados evidencia el grado de
tension del mercado. En 2007, el descuento sobre el precio de oferta era el 5,7 %, similar al
6,1 % de finales de 2025 y muy inferior al 13,6 % del 2012, el peor momento de la crisis
inmobiliaria.

Afortunadamente, aqui se acaban las similitudes macroeconémicas con la burbuja
inmobiliaria de finales de los 2000. Las diferencias son mucho mds transcendentes para
interpretar lo que estd sucediendo en el mercado inmobiliario residencial en la
actualidad. En primer lugar, mientras durante la burbuja inmobiliaria de los 2000 el 60
% de las viviendas que se vendian eran nuevas, en la actualidad solo son el 22 %. En
segundo lugar, en la actualidad se terminan aproximadamente 100.000 viviendas
mientras se forman unas 230.000 familias, con un déficit ya acumulado de unas 700.000
viviendas. El exceso de demanda genera aumento de precios, como indica el capitulo 1
de culquier libro de texto de economia basica. En el periodo 2002-2008, por contra, era

21 Para profundizar en este tema ver Garcia Montalvo (2026).
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necesario acudir a alguna explicacién no convencional para entender por qué
construyéndose 600.000 viviendas, pero formandose solo 350.000-400.000 hogares (por
tanto, con un claro exceso de oferta), los precios de la vivienda subian tan rapido.

Esa explicacion era que el exceso de crédito estaba proporcionando el aire para la
formacién de la burbuja. Y aqui tenemos una tercera diferencia significativa entre los
dos periodos. El saldo de crédito para la construcciéon y actividades inmobiliarias
alcanzaba el 41,6 % del PIB en 2007, mientras en la actualidad apenas llega al 5,8 %. El
crédito para adquisicién de vivienda de las familias se situaba en el 62 %, cuando en el
segundo semestre de 2025 solo representa el 30,8 % del PIB. Logicamente, esta situacion
implica que las familias estdn mucho mas saneadas financieramente que en la época de
la burbuja.

En cuanto a los indicadores de calidad de los créditos relacionados con la compra de
vivienda, la proporcion crédito sobre el valor de la vivienda de las hipotecas estd en el 65
%, y solo un 10,9 % superan el 80 %, mientras que en la época de la burbuja la gran
mayoria superaba el 100 %2 El Banco de Espafia (2025) confirma que los indicadores
macroprudenciales mas importantes también estan muy por debajo de los niveles de la
época de la burbuja. La ratio préstamo ingresos (LTI) crecié minimamente entre 2023 y
2024 (de 4,4 a 4,5), mientras el servicio de la deuda sobre los ingresos (LSTI) cay6 0,5
puntos, hasta 22,6 %. La proporcién de LSI por encima de 5 y de LSTI superior al 30 % es
similar a la de 1999. El crédito sobre valor de tasacion y el crédito sobre precio de compra
contindan a niveles contenidos.

Junto a los indicadores analizados con anterioridad existen otra serie de variables
econdémicas que apuntan a una probabilidad muy pequeia de que existe una burbuja
inmobiliaria en 2025. El Banco de Espafia (2025) muestra que la heterogeneidad de
precios provinciales del percentil 10 del precio de la vivienda no ha crecido (esta a nivel
de 2000), a diferencia de lo observado en los afios 2004-2008 mientras que la
heterogeneidad en el percentil superior estd aumentando. Esto significa que, a diferencia
del periodo de formacién de la burbuja inmobiliaria de los afios 2000, los precios estan
discriminando zonas de alta de demanda y zonas de baja demanda, sin descansar en
previsiones de crecimiento exageradas de ciudades con poca demanda. Por tanto, desde
la perspectiva macroecondémica se puede descartar la existencia de una burbuja
crediticia.

5.2. ;Existe un control oligopolistico en el mercado del alquiler?

La segunda hipotesis es la existencia de grandes propietarios de paquetes de
vivienda en alquiler que tengan la capacidad de fijar precios en el mercado. No existe un
calculo preciso de la proporcion de viviendas de grandes tenedores, pero diversos
calculos sefalan que los fondos de inversion representan en torno al 5 % de las viviendas

22 Garcia Montalvo y Raya (2012) y Banco de Espaiia (2025).
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en alquiler. Otra forma de intentar medir si existe poder de mercado es aproximar los
grandes tenedores por las viviendas en manos de sociedades. En este caso se calcula que
el 8 % de las viviendas entrarian es esta categoria®. En el flujo, las personas juridicas solo
participan en el 10 % de las compras. El argumento que iguala las compras al contado
con compras de inversores no tiene el mas minimo fundamento. Segun los notarios
aproximadamente el 50 % de las compras se producen al contado, pero esta categoria
incluye fundamentalmente a familias que venden una vivienda para comprar otra que se
ajusta mejor a su tamafio familiar (compra por reposicion), por lo que normalmente no
precisa de financiacion hipotecaria.

Incluso considerando niveles municipales, es dificil encontrar evidencias de control
monopolistico de los precios. En Barcelona el 94 % de los propietarios tienen 5 o menos
viviendas. Las personas juridicas (sin contar las administraciones publicas y entidades
del tercer sector) tienen el 31,1 % de las viviendas (incluye parques que son de
fundaciones con alquiler por debajo de precio de mercado). Por tanto, se puede concluir
que se trata de mercados muy atomizados, donde no existen unos pocos propietarios
que puedan llegar a acuerdos de fijacion de precios.

Ante esta situacion, algunas opciones politicas favorables a la limitacién del precio
de los alquileres entraron en una progresiéon de argumentarios para justificar que
efectivamente existia una gran proporciéon de viviendas en manos de “grandes
propietarios”. Con este objetivo, la definicién de “gran propietario” fue relajindose
desde la posesion de viviendas que alcanzaran los 15.000 metros cuadrados, hasta que
tuvieran mas de 15 viviendas, pasando luego a 10 y llegando al caso extremo en
Catalufia, donde se fij6 en 5 viviendas.?* Segun esta tltima definicién, evidentemente
una mayor proporcion de las viviendas estaria en manos de “grandes propietarios”, pero
se produciria el oximoron de tener un oligopolio con mas de un millén de
propietarios.?> En conclusién, no existe evidencia de que existan unos pocos
propietarios que controlen los precios en el mercado del alquiler por lo que, como
veremos, la regulacién que implica limitaciones en el precio del alquiler ataca una causa
equivocada y, por tanto, es una solucion errénea con efectos colaterales negativos.

5.3. sFalta oferta de vivienda?

La tercera explicacion potencial del problema de la carestia de la vivienda en Espana
y los problemas de accesibilidad que genera se encuentra en la falta de suficiente oferta

23 Khametshin et al. (2024).

24 Un ejemplo de un verdadero gran propietario seria Vonovia (en Alemania) que tiene 548.524 vi-
viendas en alquiler.

25 Las tltimas discusiones politicas sobre la posibilidad de que los propietarios de solo una vivienda en
alquiler se puedan beneficiar de la reduccion de la base imponible de rentas inmobiliarias del 50 %
que se aprobd en la Ley de Vivienda parecen indicar que los “grandes tenedores” todavia han reduci-
do mds su tamafio. En ese caso estariamos hablando de casi dos millones de “monopolistas”.
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de vivienda. En este punto, es interesante contrastar la situacién de los anos de

formacion de la burbuja inmobiliaria de 2007 con la actualidad.

Grdfico 16. EVOLUCION DE LA FORMACION DE HOGARES Y LAS VIVIENDAS
TERMINADAS EN LOS DOS PERIODOS COMPARADOS
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Fuente: INE, Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana y elaboracion propia.

El Gréfico 16.B muestra que en la actualidad se terminan aproximadamente

100.000 viviendas mientras se forman unas 230.000 familias, con un déficit ya
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acumulado de unas 700.000 viviendas®. El exceso de demanda genera aumento de
precios como indica el capitulo 1 del libro de texto de economia basica. En el periodo
2002-2008 (Grafico 16.A), por contra, era necesario acudir a alguna explicacion no
convencional para entender por qué construyéndose 600.000 viviendas, pero
formandose solo 350.000 (por tanto, con un claro exceso de oferta), los precios de la
vivienda subian tan rapido.

Y esa explicacion era que el exceso de crédito estaba proporcionando el aire para la
formacion de la burbuja. Y aqui tenemos una tercera diferencia significativa entre los
dos periodos. El Grafico 17 muestra que en 2007 el saldo de crédito para la construccién
y actividades inmobiliarias alcanzaba el 41,6 % del PIB mientras en la actualidad apenas
llega al 5,8 %. El crédito para adquisicién de vivienda de las familias se situaba en el 62
%, cuando en el segundo semestre de 2025 solo representa el 30,8 % del PIB.
Légicamente esta situaciéon implica que las familias estdn mucho mads saneadas
financieramente que en la época de la burbuja.

Grdfico 17. PROPORCION DE CREDITO SOBRE EL PIB EN ACTIVIDADES
RELACIONADAS CON LA VIVIENDA
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Fuente: Banco de Espafa y elaboracion propia.

26 Montoriol (2025) indica en el informe de Caixabank Research que el déficit de vivienda acumulado en
cuatro afios asciende a unas 515.000 viviendas y que la cifra se eleva “hasta cerca de 600.000” al considerar
viviendas terminadas en lugar de visados, llegando a unas 765.000 si se descuentan otros usos alternativos.
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Por tanto, la evidencia es clara: existe un exceso de demanda sustancial que no esta
cubriendo la oferta. Los precios suben, a diferencia de la época de la burbuja, por los
problemas para generar oferta de vivienda ante el incremento sustancial de la formacién
de hogares en los tltimos anos. El problema no solo sucede en el mercado de
compraventa, sino que es incluso mas acuciante en el mercado del alquiler. Las politicas
publicas del franquismo y muchos afios de democracias han favorecido las politicas de
compra de vivienda frente al alquiler, llegdndose a una situacién absolutamente anormal
de un parque de viviendas en alquiler del 9,5 % en 2005, cuando en el resto de paises con
un nivel de desarrollo similar a Espafia esta proporciéon estd entre el 30 y el 50 %. El
problema es que la crisis financiera e inmobiliaria sorprendi6é a Espana haciendo la
transicion hacia una situacién mas normalizada donde el alquiler fuera una opcién
disponible para personas en la fase del ciclo vital en la que es mas razonable alquilar que
comprar (por ejemplo, los jovenes). La oferta de vivienda en alquiler fue incapaz de
hacer frente al rapido y fuerte crecimiento de la demanda de vivienda en alquiler, lo que
ha generado las tensiones que sufre Espaina desde la mitad de los afios 2010. Por tanto,
cuando se habla de politicas para intentar resolver el problema de la vivienda en Espana
es preciso tener muy presente el origen del problema y no promover politicas que
afecten negativamente a la oferta de vivienda tanto para la compra como, especialmente,
para el alquiler.

6. LOS RETOS DE LA VIVIENDA EN ESPANA

La solucién de los problemas de la vivienda en Espaiia pasa por superar una serie de
retos estructurales que impiden avanzar en el reconocimiento de los problemas y la
propuesta de soluciones adecuadas. Durante mucho tiempo no se ha reconocido que la
falta de oferta era el problema fundamental de la vivienda en Espaila, tanto en
compraventa como, y especialmente, en el sector del alquiler.?” Por ejemplo, una
pregunta comun que se plantea frecuentemente es, “si el problema es de oferta, ;cémo es
posible que un pais que lleg6 a terminar 650.000 viviendas anuales en los afios 2000
ahora dificilmente supere las 100.000?”. Otro mito muy comun argumenta que como se
vio en la época de la burbuja, tener mas oferta no reduce el precio de la vivienda. Aqui es
donde aparecen los retos que paralizan la resolucion de los problemas y que podemos
agrupar en cuatro categorias: superar las cicatrices de la crisis inmobiliaria en Espaiia,
compatibilizar la buena politica (la que gana elecciones) con la buena economia, resistir
las recetas simplistas y hacer frente a los bulos inmobiliarios, y atacar las causas y no los
sintomas.

6.1.Superar las cicatrices de la crisis inmobiliaria

El incremento de los desahucios hipotecarios, consecuencia de la irresponsable
politica de concesién de créditos de las entidades financieras durante los afios 2000

27 De hecho, atin hay algunas opciones politicas que siguen sin reconocer este como el gran problema.
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resulté en politicas de proteccién a las familias con problemas hipotecarios. Con el
tiempo, el problema de los desahucios se concentrd en las familias que vivian en
viviendas de alquiler, lo que derivé en la extensién de la proteccion a los inquilinos en
forma de carga a los propietarios de la vulnerabilidad de las familias, una misién cuya
responsabilidad deberia ser del sector publico que, mientras tanto, reducia los
presupuestos publicos para financiar la politica de vivienda. Por su parte, una vez
comenzada la crisis inmobiliaria, los problemas en el sector de la construcciéon
provocaron la quiebra de muchas empresas, reduciendo enormemente el niimero de
empresas en el sector y el nimero de empleados en la construccién. Ademas, las
consecuencias de la crisis inmobiliaria en muchas familias derivaron en un desprestigio
social creciente de promotores, constructoras y bancos (merecido) pero que se extiende
en el tiempo y afecta a empresas que ya no operan como se hacia en la época de la
burbuja inmobiliaria. Esto hace que muchos emprendedores consideren el sector de la
construccién y la promocién como una actividad “maldita” socialmente. Ese
desprestigio social ha ido alcanzando a los propietarios privados de vivienda en alquiler
(considerados desde algunas opciones politicas como “rentistas desaprensivos”) que son
mas de dos millones de particulares.

La crisis inmobiliaria y la utilizacién del suelo publico como fuente de financiacién
prioritaria de los ayuntamientos, ademds de las tramas de corrupcidén que se
descubrieron en muchos municipios asociadas con el desarrollo urbanistico derivé en el
“panico a firmar” de los responsables de las aprobaciones urbanisticas a nivel local.

Las cicatrices de la crisis inmobiliaria también han facilitado la perseverancia de una
serie de mitos y bulos que producen un diagndstico erréneo del problema y, por tanto,
propuestas politicas equivocadas. Entre estos mitos se pueden destacar, sin pretension
de ser exhaustivo, los siguientes:

o “Mas oferta aumenta los precios, como se demostré en la época de la
burbuja”?8. Este argumento implica un error conceptual sustancial, pues
supone que el Unico factor adicional al incremento del precio de la vivienda
fue la oferta cuando, como se ha sefialado con anterioridad, fue el crédito el
que hinché la burbuja inmobiliaria, puesto que la vivienda es un bien
particular que requiere en la mayoria de los casos, de financiacion crediticia.

o “La oferta de vivienda en alquiler esta controlada por grandes tenedores”.
Esto es una falsedad estadistica evidente, tal y como ya se ha mostrado
anteriormente.

o “No hace falta construir mds, pues con las viviendas vacias y el stock de
viviendas sin vender ya hay suficientes”. Ni la localizacién de la mayoria de
las viviendas vacias es adecuada para la demanda existente ni existen tantas

28 El argumento se desarrolla en “Mds oferta de vivienda, jmayores precios!”, Expansion, 1 de diciem-
bre de 2025.
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viviendas vacias como calcula el Censo, tal y como demuestran con claridad
los censos de viviendas vacias de CC. AA. como el Pais Vasco y ciudades
como Barcelona e Ibiza.

o “Lavivienda no es un bien como otro cualquiera y requiere regulacion”. Esto
supone que el sector ha estado desregulado hasta recientemente, lo que es
totalmente erréneo. De hecho, mucha de la regulacién del sector ya
comenzo en época franquista (por ejemplo, la congelacion de las rentas del
alquiler). La consideraciéon de la Ley de Vivienda como la primera ley que
regula el sector desde el comienzo de la democracia es puro marketing
politico.

Ante todos estos bulos, los economistas profesionales muestran cada vez un mayor
grado de frustracién al ver como las narrativas toxicas y simplistas estan ganando la
batalla medidtica. La explicaciéon de cualquier fendmeno econémico es multifactorial,
mientras que los bulos tienen una enorme eficacia: son simples, emocionales y ofrecen

un culpable al que se pueda odiar.

6.2. Hacer compatible la buena politica y la buena economia

El populismo rampante en muchas sociedades esta produciendo una divergencia
creciente entre la “buena politica” (la que gana elecciones) y la “buena economia” (la
que mejora el bienestar de los ciudadanos en el largo plazo). Parece que la “buena
politica” es aquella que ataca los sintomas sin preocuparse por las causas, pues lo tnico
importante es el marketing politico: que se vea que se hacen cosas. Si la politica, por mas
que se haya demostrado ineficiente, es directa sobre los sintomas, entonces todavia es
mas atractiva. Muchas de las evidencias que los economistas han acumulado durante
decenas de afos son malinterpretadas, ignoradas o rechazadas en aras de politicas que se
han demostrado ineficientes o incluso, perjudiciales. Por ejemplo, es evidente que la
llamada politica del “30 %” de la ciudad de Barcelona ha sido completamente fallida. Sin

embargo, y habiendo acuerdo sobre su ineficiencia, sigue sin modificarse.

A esto se une el sacrificio del interés publico por el interés de distintos grupos de
votantes. En este sector se prioriza al votante propietario (la mayoria) frente a los

potenciales vecinos de la localidad que no tienen derecho a voto en las elecciones locales.

6.3. Resistir las explicaciones simplistas sin justificacion empirica

Es preciso evitar las propuestas simplistas y poco justificadas que ofrecen un
beneficio incierto, o claramente son perjudiciales, pero implican llevar el ordenamiento
juridico al limite de la legalidad con consecuencias de largo plazo negativas con las
instituciones econdmicas. Parafraseando a Mencke: “Hay siempre una solucién bien

conocida a cada problema humano: simple, plausible, y equivocada”.
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En la mayoria de las ocasiones la politica de vivienda se basa en el argumento
“infalible” de “lo hacen en Paris” o “lo hacen en Berlin” o “lo hacen en Amsterdam”.
Pero esto muestra un cierto complejo de inferioridad y, ademas, es falaz: hay muchas
mds ciudades donde no se aplica que donde se aplica. Ademds, la pregunta relevante no
es donde se aplica, sino si funciona. Desafortunadamente, el analisis de la eficacia de las
politicas en otros lugares nunca es parte de la discusion.

El populismo inmobiliario genera contradicciones sorprendentes. Muchos
municipios de California celebran la diversidad y la inmigracion, pero al mismo tiempo
se oponen a la construcciéon de mas viviendas en su comunidad. Klein y Thomson
(2025) senalan que en 2015 la Oficina de Analisis Legislativo de California investigé las
causas del alto precio de la vivienda y la crisis de accesibilidad, concluyendo
unanimemente que “la primera y mas importante causa es que se habia construido en
las reas costeras de California menos de lo que la gente demandaba”. Desde entonces
poco ha cambiado. California tiene el peor problema de vivienda de EE. UU. Acoge al 12
% de la poblacion del pais, pero al 30 % de las personas sin hogar y al 50 % de la
poblacién sin hogar y sin refugio. «;Ha llevado este fracaso innegable a que California
construya hoy mas viviendas que hace una década? No... Las soluciones de una
generacion se pueden convertir en los problemas de la siguiente. La politica no va de los
problemas que tenemos, sino de los que vemos: en las teorias populistas del poder, las
que no funcionan y fracasan, a menudo se justifiquen como buena politica, porque son
ideolégicamente puras.» Aumentar la oferta de vivienda no es ni de derechas ni de
izquierdas: aumentar densidades, facilitar el cambio de usos, eliminar regulaciones de
los cédigos de edificabilidad que son simplemente excusas para proteger el valor de los
inmuebles de los propietarios o no se ajustan a las nuevas demandas sociales son
restricciones que impiden que la oferta se ajuste a las necesidades de la demanda.

6.4. Afrontar las causas y no los sintomas

Es necesario enfrentarse al origen del problema y no a sus sintomas. El origen del
problema es la escasez de oferta originada por la falta de coordinacién y objetivos
comunes entre los diferentes niveles de gobierno. Algunos autores plantean como
solucidn trasladar las competencias urbanisticas locales a niveles superiores (que no solo
se preocupan por los ciudadanos que ya viven en la ciudad, sino también por los que
querrian vivir en la ella). De esta forma, parte de las competencias urbanisticas de la
administracién local serian delegadas, al menos temporalmente, a gobiernos regionales,
estatales o autoridades de regiones metropolitanas.

Las férmulas de ingenieria institucional para resolver este problema son multiples,
pero todas pasan por unos buenos incentivos, y politicas para reducir los efectos de la
mala economia. Mahoney (Stanford University) y Ramamurti (subdirector del Council
of Economic Advisors) analizan el control de alquileres como un mal menor, siempre
que venga acompanado de forma clara y contrastable, de politicas que fomenten la
oferta de vivienda. Argumentan que los economistas (incluidos los premios Nobel) hace
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tiempo que tienen claro que los controles de precios son una politica fracasada. La
solucién es reducir las barreras regulatorias para construir, pero esto puede tomar anos
y las soluciones de demanda aumentan precios y transfieren subsidios a los propietarios.
La insuficiencia de estas politicas provoca el llamado “dilema (enigma) de la
accesibilidad”: los votantes quieren alivio inmediato, pero los instrumentos de politica
estandar no pueden proporcionar dicho alivio. Desde esta perspectiva no es una
sorpresa que los politicos recurran a los controles de precios, que prometen alivio
inmediato. Ante la presion por parte del electorado, los politicos deben configurar esta
politica con cuidado, temporalmente y ligada a politicas de aumento de la oferta. Segiin
Mahoney y Ramamurti (2025) puede haber beneficios politicos en el hecho de ligar
limitaciones de rentas y reformas de la oferta (agilizacién de licencias, cédigos de
edificabilidad mas ligeros, zonificaciéon mas flexible, etc.) que al final serdn los
mecanismos que reducirdn los precios. Tiene que haber un compromiso inequivoco de
aumento de la oferta con respaldo presupuestario y plazos claros, y de que las
limitaciones seran solo temporales, pues es bien conocido que, una vez aplicados los
controles de precios, los grupos de interés se movilizardn para que se mantengan en el
tiempo.

Entre las férmulas de ingenieria institucional aplicadas en Espafia se encuentra el
caso destacable del Pais Vasco. Ante el “dilema de la accesibilidad”, el Gobierno Vasco
decidié negociar con cada ayuntamiento individualmente la declaracién de é4rea
tensionada para la aplicaciéon de limitaciones a las rentas del alquiler. La negociacién
tenia como objetivo coordinar los objetivos de ambas administraciones con un
intercambio muy inteligente. Los alcaldes quieren las limitaciones de precios, pues son
una medida popular y de buena aceptacion por los votantes. Pero, a cambio, el Gobierno
Vasco exigia cesiones en forma de suelos para la construccién de vivienda social y
asequible, eliminacion del impuesto de la construccion en este tipo de promociones, etc.
En este intercambio se intentan atenuar los efectos negativos del control de rentas a
partir de “obligar” a los ayuntamientos a poner suelo en disposiciéon para construir
vivienda social y asequible si quieren ganar votos a partir de vender el control de rentas
alos votantes.

7. LAS POLITICAS DE VIVIENDA EN ESPANA

Por ultimo, y teniendo en cuenta el diagnostico diferencial del problema de la
vivienda en Espafia, asi como las causas que lo provocan y la evidencia internacional
sobre la eficacia y eficiencia de diferentes medidas de politica econdmica, se pueden
analizar las medidas de politica econdmica que se han utilizado en estos tltimos anos
para abordar el problema de la vivienda en Espaiia.

En el resto de la seccion se discuten las medidas, clasificando las politicas como
aparecen en el esquema del Grafico 18. Las medidas de corto plazo incluyen
fundamentalmente politicas de demanda y regulacién, mientras las politicas de medio
plazo son fundamentalmente de oferta. El reconocimiento de la necesidad de mas oferta
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Grdfico 18. MAPA DE LAS POLITICAS DE VIVIENDA DE ALQUILER
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se ha producido con mucho retraso sobre los sintomas de necesidad y, teniendo en
cuenta que la construccion es un proceso largo, nos encontramos en una situacion de
enorme necesidad acumulada e imposibilidad de dar una solucién rapida por el lado de
la oferta. Por tanto, se recurre a politicas de demanda y regulaciéon como soluciones de
urgencia y rdpida implementacion.

7.1.Politicas de demanda

En una situacion de falta de oferta, la politica de demanda (facilitar la concesion de
créditos, garantizar la entrada para jovenes, subsidios al alquiler, etc.) tiende a
intensificar la subida de precios. Por tanto, deben emplearse con precaucion. Por
ejemplo, las politicas de subsidios a los alquileres provocan una transferencia de parte
del subsidio al propietario de vivienda en proporciones que, en algunos paises, son muy
elevadas. Los bonos para alquileres de jovenes tienen una efectividad limitada, pues los
propietarios son capaces de capturarlos incorporandolos al precio de alquiler, como
estimaron algunos estudios para Francia (78 % del subsidio capturado por el
propietario)?’, Reino Unido (60-66 %)%, Estados Unidos (48 %)3! o Finlandia (33-55
%)32. Sin embargo, Raya y Torres (2022) encuentran que el efecto de traslacién a los
propietarios de los subsidios es muy limitado en el caso de Cataluna.

Otras acciones por el lado de la demanda tienen como objetivo desviar o
desincentivar la demanda de algunos demandantes de vivienda, en lugar de incentivarla.

29 Fack (2006)

30 Gibbons y Manning (2006)
31 Collinson y Ganong (2018)
32 Viren (2013)
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Este es el caso de la prohibicién de comprar por parte de extranjeros en Canada,
Australia o Nueva Zelanda o los impuestos incrementados a la compra para
compradores extranjeros. En el mercado del alquiler los desincentivos a la demanda
también se han generalizado. De hecho, en el caso de Paises Bajos se intenta reducir la
demanda de vivienda en alquiler de los estudiantes extranjeros, forzando a las
universidades a reducir los cursos que ofrecen en inglés. No parece que dificultar la
circulacion de los estudiantes en la UE sea una buena opcidn para resolver el problema
de la vivienda.

En Espafia existe una proposicion de ley para impulsar el alquiler asequible, que
incluye la creacion del Impuesto Complementario Estatal sobre la Transmision de
Bienes Inmuebles a no Residentes en la UE. El impuesto se aplicaria solo a compradores
no residentes y no pertenecientes a la UE que compren vivienda de segunda mano (y
ciertos derechos reales), con un recargo efectivo del 100 % sobre la base del ITP,
pudiendo deducir del nuevo impuesto el ITP ya pagado.

7.2.La regulacion

Un segundo conjunto de politicas se implementa a partir de cambios en la
regulacion del mercado. Las modificaciones legislativas continuas®® no favorecen la
seguridad juridica precisa para estimular a los propietarios de vivienda a poner
vivienda de alquiler en el mercado. Esto, unido a la estigmatizacion del propietario de
vivienda en alquiler, tildado de “rentista desalmado”, todavia produce un mayor
efecto contractivo. Las modificaciones regulatorias afectan fundamentalmente a la
rentabilidad financiero fiscal del alquiler de vivienda ajustado por el riesgo. El
problema fundamental es que las diferentes propuestas tienen efectos contradictorios
sobre la rentabilidad fiscal y el riesgo. Por ejemplo, las deducciones de los ingresos
inmobiliarios por alquiler de vivienda en la Ley de Vivienda (50 % general; 70 % por
alquiler a jévenes y 90 % por reduccién del precio del alquiler) aumentan los
incentivos a poner viviendas en alquiler, pero la prérroga sistematica, desde la
pandemia, de la imposibilidad de recuperar la vivienda en el caso de inquilinos que no
pagan y cumplen determinadas condiciones, aumenta sustancialmente el riesgo del
alquiler, especialmente a la gran mayoria de pequefios propietarios que no pueden
diversificar el riesgo al poseer una o dos viviendas en alquiler. Las limitaciones a los
precios del alquiler en zonas tensionadas introducen un nuevo elemento
distorsionador del mercado. El efecto negativo de esta politica seria menos relevante si
no estuviera asociado a los problemas de los propietarios para recuperar sus viviendas
en caso de impago. Pero, en la situacidn actual, la nueva regulacién implica reducir la
rentabilidad y, simultdneamente, aumentar el riesgo, lo que desincentiva la oferta de

33 Durante un periodo se discutié simultaneamente la propuesta del gobierno de poder aumentar al
100 % la reduccion de los ingresos inmobiliarios por alquiler y se lanzé un globo sonda con la idea
de que se podia disminuir la reduccién general por ingresos de alquiler de vivienda que aprobé re-
cientemente la Ley de Vivienda.
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vivienda en alquiler®. La transferencia de viviendas en alquiler regular a alquiler
vacacional o de temporada no se produce por la reduccidn de la rentabilidad asociada
a la limitacion de las rentas, sino que busca la seguridad juridica de estas modalidades,
y ello a pesar de que desde la perspectiva fiscal tiene la enorme desventaja de no
generar ninguna reduccién de los ingresos inmobiliarios a reportar en el IRPF. Pero
cuando se alquila un apartamento vacacional a una familia norteamericana por cinco
dias existe la completa seguridad de que al final del periodo se recuperard la vivienda,
cosa que no sucede necesariamente en el alquiler regular.

Ademas, la literatura econémica es muy clara sobre el efecto de las limitaciones de
precios del alquiler cuando no existe un control monopolistico del mercado. Los
estudios empiricos sobre el impacto de las limitaciones de rentas del alquiler muestran
que no funcionan como sus promotores argumentan. El meta-andlisis de Kholodilin
(2024) muestra que, de los estudios publicados, en todos menos uno se encuentra un
impacto negativo sobre la oferta. La totalidad de los estudios analizados muestra una
mala asignacion de las viviendas, y la gran mayoria un impacto de incremento de los
precios de alquiler en las zonas no controladas por el traslado de la demanda ante la falta
de oferta en las zonas controladas. Pero, sin duda, el trabajo mas influyente por la
calidad de la metodologia y los datos utilizados es el de Diamond et al. (2019), referido
al caso de San Francisco. Este trabajo muestra que, en el muy corto plazo, la limitacién
de alquileres redujo la movilidad y los desplazamientos desde San Francisco. En el
medio y largo plazo provocé una reduccién de la oferta del 15 %, un aumento de los
precios (5,1 %) y una aceleracién de la gentrificaciéon por la venta de las unidades
controladas a familias con muy altos ingresos, que son las tinicas que se podian permitir
comprar, cosa que acabo expulsando a la clase media y media-alta que podria haber
alquilado.

A pesar de la ausencia de indicios de cartelizacién en el mercado de la vivienda en
alquiler y de la evidencia empirica, la Ley de Vivienda aprobd la posibilidad de que
municipios y comunidades auténomas pudieran aplicar limitaciones al precio del
alquiler. En Cataluiia se ha aplicado en dos periodos. El primer periodo de limites de
precio (Ley 11/2020) duré desde el 22 de septiembre de 2020 hasta el 10 de marzo de
2022, fecha de la sentencia del Tribunal Constitucional 37/2022 que declar6
inconstitucionales los preceptos esenciales sobre contencién de rentas. Con la cobertura
de la Ley de Vivienda, el segundo periodo de control de rentas comenzé el 16 de marzo
de 2024. Monras y Montalvo (2023) muestran que las limitaciones del precio del alquiler
en Catalufia provocaron un cambio significativo en la composicién de las viviendas en
alquiler en las zonas declaradas tensionadas, asi como una reduccién de los nuevos
contratos.

34 En el caso de Berlin, cuando se aprob¢ la normativa de limitacién del precio de los alquileres se afia-
dieron garantias para reducir el riesgo de impago en un intento de compensar los dos efectos en los
incentivos de los propietarios de vivienda en alquiler.
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Los ultimos datos de las fianzas depositadas muestran sefales de que la limitacién
de rentas no esta funcionando como mecanismo para mejorar el acceso a la vivienda
en alquiler. En primer lugar, los precios el alquiler por m? vuelven a subir
(fundamentalmente por un efecto composicién que ya describieron Monras y
Montalvo, 2023) como ya se observo en otras ciudades donde el efecto sobre la bajada
del precio del alquiler tuvo una extension temporal breve. Pero mas importante es el
efecto sobre la oferta. Algunos interpretaron la caida de los nuevos contratos como el
simple reflejo del aumento de la duracién de los mismos. Sin embargo, los datos del
tercer trimestre de 2025 ya muestran una caida clara en la ciudad de Barcelona (que
representa el 41 % de los nuevos contratos) al igual que sucediera en el tercer
trimestre de 2024 como muestra el Grafico 19. Durante algin tiempo, después de la
aprobacién de la limitacién de alquileres, sus partidarios argumentaron que el saldo
neto de contratos seguia creciendo, lo que era una muestra de que la politica no habia
afectado a la oferta. El Grafico 19 pone de manifiesto que, incluso aunque en muchos
trimestres no caia, el saldo neto era sustancialmente inferior al existente antes de la
aprobacién de los limites de rentas. El Grafico 20 muestra que el saldo neto de
contratos sobre los nuevos contratos se desploma con la aplicacion de las limitaciones
en los municipios de las zonas tensionadas, mientras que se mantiene en las zonas de
control.

No obstante, los datos sobre fianzas presentan grandes problemas para ser
utilizados como una fuente fiable de informacién para analisis de impacto y
evaluacion. En primer lugar, los precios son cuestionables. Como sabe cualquier
alumno de primero del Grado de Economia, cuando se produce un control de precios
en un mercado aparece un mercado negro. Esto quiere decir®® que muchas
transacciones se producirdn a precios superiores a los marcados por la normativa,
dado que tanto propietarios como inquilinos estan dispuestos a contratar a esos
precios. Obviamente, si este es el caso, y se plantea la contratacion de un gran nimero
de inspectores para asegurar que no se vulneran los precios maximos, lo que sucede es
que los precios de alquiler reportados se ajustan artificialmente a los precios maximos.
En segundo lugar, es evidente que no todas las fianzas de viviendas se depositan, por
lo que no se sabe cudl es el nivel de cobertura de los datos. Siempre se ha pensado que
en Cataluia era donde mas fianzas se depositaban y que su volumen podia alcanzar el
80 %. Sin embargo, estimaciones mas recientes reducen este porcentaje
sustancialmente. Ademds, es evidente que las politicas publicas pueden modificar de
forma enddgena la propension a depositar fianzas; por ejemplo, si una determinada
politica reduce la rentabilidad financiero-fiscal ajustada por riesgo de los contratos de
arrendamiento ordinarios, los propietarios pueden optar por contratos de temporada.

35 Por contraposicion con esta situacion durante el periodo de control de rentas de 1T-2020 a 1T-2022,
casi la mitad de las fianzas depositas durante el periodo superaban el limite legal, dado que no existia
ningin mecanismo para comprobar la superacion de los limites en los contratos como muestran
Monras y Montalvo (2023).
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Existe obligacion legal de depositar fianza también en este tipo de contratos® pero la
realidad es que solo una proporcién minuscula de fianzas en esta modalidad de
alquiler se depositan.

Los datos de la Agencia Tributaria muestran significativas diferencias en el
numero de contratos activos frente a los datos de fianzas del Incasol. Por dltimo, que
el organismo que gestiona los datos esté bajo la supervisiéon y control del gobierno que
promueve este tipo de politica genera un conflicto de intereses que podria afectar a la
fiabilidad y calidad de los datos y su disponibilidad para ser empleados por
organismos de investigacion y universidades.

Los datos de la Agencia Tributaria son también muy claros. El total de contratos de
alquiler vigentes en Catalufia ha estado creciendo mas lentamente que en cualquier otra
comunidad auténoma desde que se comenz6 a hablar de las limitaciones de rentas. En
2023, ultimo afio disponible, solo en Melilla crecian mas lentamente el nimero de
contratos de alquiler acumulados que en Cataluia.

Grdfico 19. EVOLUCION DEL SALDO NETO DE CONTRATOS DE ALQUILER EN
BARCELONA
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Fuente: Incasol y elaboracién propia.

36 El motivo es el comentado anteriormente: este tipo de contratos tiene un riesgo de impago o dificul-
tad de salida del inquilino moroso muy inferior a los contratos regulares por lo que la proteccién que
produce la fianza es menos valiosa.
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Grdfico 20. COCIENTE ENTRE EL SALDO NETO DE CONTRATOS TRIMESTRALES
SOBRE LOS NUEVOS CONTRATOS
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Fuente: Incasol y elaboracién propia.

Una forma indirecta de medir el impacto de las limitaciones de rentas de
alquiler es estimar la exclusién del mercado del alquiler directamente desde
encuestas estandarizadas y de largo recorrido como la ECV. De esta forma se evitan
los problemas de significativos errores de medida en los precios y las cantidades en
los datos de fianzas. Una de las potenciales explicaciones de la mejora de la
accesibilidad de la vivienda en Espaia (40,9 % de tasa de sobreesfuerzo en 2021
frente al 28,1 de 2024)37 es que los potenciales inquilinos con pocos recursos no
encuentran viviendas para alquilar y son expulsados del mercado. Segtn diversas
estimaciones, las llamadas de demandantes por cada vivienda que sale en alquiler en
Barcelona supera las 300. Esto significa que, con esta longitud de colas, el propietario
se muestra muy exigente en cuanto a la seleccidn del inquilino, evitando los grupos
con menos capacidad econémica (jovenes, familias monoparentales, inmigrantes) o
que pudieran ser declarados vulnerables. El Grafico 21 muestra la evolucién de la
ratio de la renta de las familias inquilinas sobre la renta media de las familias. En el
mismo se observa que a partir de 2023 esta ratio disminuye en el caso del conjunto

37 Por contraposicién con estas cifras, en los Paises Bajo la tasa de sobreesfuerzo en el mercado del al-
quiler paso del 40,7 % de 2021 al 43.9 % en 2024 lo que parece indicar que la accesibilidad empeora,
pero por que las familias con pocos recursos siguen pudiendo acceder al mercado del alquiler.
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de Espafa, mientras aumenta en Cataluna. Esto implica que en Cataluna los
inquilinos con mds renta estan desplazando a los inquilinos con menos capacidad
economica.

Este efecto desplazamiento serd también la consecuencia mds probable de la nueva
iniciativa del Govern de la Generalitat para la limitacién de “compras especulativas” de
vivienda. Mas alla de la constitucionalidad del procedimiento para limitar las compras
(una modificacién de la normativa urbanistica que podria afectar un elemento esencial
del derecho constitucional a la propiedad) y con unas consecuencias que, en Paises
Bajos, donde funciona un mecanismo similar, ya se han demostrado contraproducentes.
Francke et al. (2025) muestra que la prohibicion de comprar para alquilar aplicada en
algunos barrios de Rotterdam ha reducido sustancialmente la disponibilidad de
alquileres y ha atraido a compradores “para vivir” con un nivel de renta superior a los
inquilinos desplazados a zonas alejadas del centro de la ciudad, produciendo una
gentrificacion de libro.

Grdfico 21. RATIO DE LA RENTA FAMILIAR MEDIA DE LAS FAMILIAS INQUILINAS
FRENTE A LA RENTA FAMILIAR MEDIA
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Fuente: ECV y elaboracién propia.
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7.3.Las politicas de oferta

La unica forma de que los inmigrantes, los jovenes y las familias
monoparentales superen su situacién de desventaja y obtengan una posiciéon
prioritaria es que se trate de vivienda social en alquiler, a la que solo las familias que
cumplen determinados criterios de renta y estructura familiar pueden optar. ;Cémo
se podria generar mas oferta de vivienda en alquiler social o asequible en las grandes
ciudades?

Una primera via seria aumentar las viviendas en alquiler de mercado para
reducir las colas y contener su precio. La literatura econémica ha mostrado muy
claramente el fendmeno de la filtracion: no importa si la vivienda que se alquila
tiene un precio mas alto puesto que, si existe suficiente oferta, el que va a ocupar esa
vivienda deja libre otra vivienda mas barata y asi se produce una “cadena de
migraciones”. Para aumentar las viviendas en alquiler existen multiples opciones:
movilizar viviendas vacias, limitar las viviendas turisticas, imponer restricciones a
los alquileres temporales o mejorar la seguridad juridica de la vivienda en alquiler.

La movilizacién de viviendas vacias tiene enormes limitaciones® puesto que
existen muchas menos viviendas vacias de las que calculan los censos de habitantes
y viviendas y, ademds, estdn localizadas en lugares donde existe muy poca demanda.
El Instituto Nacional de Estadistica (INE) cifra el nimero de viviendas vacias en
Espana a 1 de enero de 2021 en 3.837.328 millones, el equivalente al 14,4 % del total
del parque contabilizado por el organismo (26.623.708 viviendas). Por lo tanto, el
numero total de viviendas se ha incrementado en un 11,44 %. En esta ocasion, la
metodologia para calcular las viviendas vacias ha sido la utilizacién de datos
administrativos, en particular, de los datos como los del consumo eléctrico (a partir
de los registros de la Agencia Tributaria), que a su vez se basan en 28,8 millones de
contadores o CUPS (codigo unico de punto de suministro) durante 2020. Asi, se
define una vivienda vacia como “aquella que no tiene contrato de suministro
eléctrico o cuyo consumo total registrado en el afio precedente ha sido menor al que
una vivienda media de ese mismo municipio tendria si se ocupara durante 15 dias
en todo el aio”. Asimismo, se define una vivienda con muy bajo consumo cuando el
consumo eléctrico va desde el umbral minimo a los 250 Kwh, y corresponderia con
el consumo de una vivienda que estuviera ocupada durante un mes en el aiio.
Finalmente, viviendas de uso esporadico como aquella cuyo consumo oscila entre
251y 750 Kwh, que se corresponde con un uso de entre uno y tres meses en cuanto
a consumo eléctrico. Asimismo, cuando se comparan las viviendas vacias por CC.
AA. entre los Censos de 2011 y 2021 se observa que, en cifras absolutas, Andalucia,
Galicia y la Comunidad Valenciana tienen el mayor nimero de viviendas vacias.
Los mayores porcentajes sobre el total se sitlan en Galicia, Castilla-La Mancha y
Castilla y Leon. El nimero de viviendas vacias ha decrecido en aquellas CC. AA. con

38 Garcia Montalvo y Raya (2025) sobre datos en el mercado residencial espafiol.
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algunos de los mayores ntcleos urbanos (Catalufia, Comunidad de Madrid,
Comunidad Valenciana, Pais Vasco...). En general, las provincias con menos
poblacién son las que mas han aumentado el porcentaje de viviendas vacias desde
2011.

Muchos expertos consideran que se ha sobreestimado el porcentaje de
viviendas vacias, especialmente en las dreas urbanas. Una explicacién plausible de
dicha sobreestimacion deriva de que para el censo se tomaron los datos de
consumo eléctrico de los 12 meses anteriores, lo que incluye, por tanto, los datos
de consumos eléctricos domésticos de 2020. Durante 2020, debido a la pandemia
del COVID-19, se aplicaron muchisimas restricciones, especialmente en cuanto a
viajes, por lo que probablemente muchos de los propietarios, tanto nacionales
como extranjeros, de segundas residencias no pudieron desplazarse hasta su
vivienda, de la misma forma que muchas viviendas destinadas al alquiler turistico
tampoco estuvieron ocupadas, dando por tanto muchos “falsos positivos” en
cuanto a viviendas desocupadas.

En este sentido, algunos estudios realizados a nivel local parecen reforzar esta
tesis. Asi, en 2019, el Observatorio Metropolitano de la Vivienda hizo un estudio de
campo para conocer con exactitud cuantas viviendas vacias habia en la ciudad y
concluyeron que, de los casi 104.000 inmuebles susceptibles de estar deshabitados,
solo 10.000 realmente lo estaban, un 1,22 % del total de viviendas (el dato del Censo
de Poblacién y Viviendas de 2021 es de 75.476). Asimismo, en mayo de 2022 el
Ayuntamiento de Ibiza puso en marcha un trabajo de campo para revisar la
situacion real de las 23.715 viviendas del municipio. Durante seis meses, un equipo
de 13 encuestadores acreditados, coordinados y dirigidos por la Universidad de las
Islas Baleares realizo el trabajo de campo y Gnicamente se detectaron 99 viviendas
vacias en la ciudad de Ibiza, un 0,4 % del parque residencial. El dato es totalmente
incompatible con la cifra de 2.443 viviendas vacias, un 10,2 % del total, que
proporciona el INE en su censo de 2021 para Ibiza. La Encuesta sobre el Uso de la
Vivienda en el Pais Vasco también muestra una proporcion de esta tipologia de
vivienda, que es casi la mitad que la estimada por el Censo del INE. Tomando los
datos de 2021 el Censo del INE senala que las proporciones son el 5,5 % en Bilbao,
5,8 % en Donostia/San Sebastian y 4,1 % en Vitoria-Gasteiz, cuando la Encuesta del
Pais Vasco (que utiliza una combinacién de diferentes consumos del hogar para la
clasificacion de los usos y se viene realizando desde 1999) estima un 2,4 %, 3,3 % y
2,2 % respectivamente.

Las limitaciones a las viviendas turisticas y los alquileres temporales deben
considerar el impacto sobre la actividad econémica que su limitacién puede
ocasionar. Es importante advertir que la fuga de los alquileres regulares al alquiler
turistico o de temporada, como ya se sefial6 anteriormente, no se produce por una
cuestion de rentabilidad, sino por una cuestion de riesgo. En principio, mientras
el alquiler regular goza de una deduccién del 50 % en los rendimientos
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inmobiliarios de los particulares en el IRPF, el alquiler de temporada o turistico
no tiene deduccidn. Eso quiere decir que estas tipologias de alquiler deberian
rendir mas del doble que el alquiler regular para ser mds rentables. Ademds, tanto
el alquiler de temporada como, especialmente, el alquiler turistico, tienen unos
gastos de gestion mucho mas elevados que el alquiler regular. Por tanto, la fuga
del alquiler regular no es causada por una posible reducciéon de la rentabilidad
derivada de la declaracién de zona tensionada y la aplicacion de los controles de
renta. El problema del alquiler regular es su rentabilidad ajustada por riesgo. Por
ejemplo, cuando una familia llega a una vivienda turistica existe completa
confianza de que a los 3 o 4 dias se irdan. No sucede los mismo con el alquiler
regular cuando se llega al final del contrato o se incumple alguna de las
condiciones del contrato. Ademds, mientras es evidente que en algunos distritos
de Sevilla o Valencia se ha superado una proporcién razonable de viviendas
turisticas (superando estas el numero de alquileres regulares) en otras
localizaciones no se produce esta situacion. Es dificil pensar que en Barcelona,
donde los apartamentos turisticos representan tan solo el 3,5 % del total de
viviendas en alquiler, sean los causantes del aumento del precio del
arrendamiento desde 2014. Especialmente si se tiene en cuenta que el nimero de
viviendas turisticas se ha mantenido constante desde 2014 y que, en dicho
periodo, el precio del alquiler ha subido un 68 %. No parece que el factor
determinante del aumento del precio del alquiler sea un nimero constante de
viviendas turisticas. Finalmente, nada asegura que la cancelacién de las licencias
de alquiler turistico vaya a provocar un traspaso de estas viviendas al mercado del
alquiler regular. Al contrario, parece razonable que, ante la enorme demanda de
compra de viviendas, las grandes ganancias de capital de los ultimos dos afos, la
reduccion de la rentabilidad causada por el simple incremento de los precios y la
perspectiva de mayor riesgo (cambios normativos, etc.) los propietarios decidan
vender sus viviendas y acabar con el estigma de ser “rentistas desalmados”. En
esta situacion el parque de vivienda en alquiler seguiria reduciéndose o, al menos,
no creceria al ritmo necesario para dar cobertura al enorme crecimiento de los
demandantes de vivienda en alquiler. Por tanto, para afrontar este problema es
necesario reducir el riesgo en el alquiler regular para aumentar su oferta. A veces
se argumenta que las estadisticas sobre ocupaciones o inquilinos que no pagan no
justifican la percepcidon de riesgo de los propietarios de vivienda. Algunos
representantes politicos llegan a afirmar que no existen ocupaciones®. Mas alld de
que las estadisticas judiciales pueden ser bastante inexactas en este tema, lo que es
relevante es justamente la percepcion de los propietarios, independientemente de
que sea mas o menos realista. Una férmula para reducir el riesgo, o la sensacién
de riesgo, seria la de los alquileres concertados, en los que las Administraciones

39 Solamente en la ciudad de Santa Coloma la policia ha realizado 1.008 actuaciones relacionadas con
inmuebles ocupados desde 2020, lo que equivale a casi una intervencién cada dos dias por allana-
miento u ocupacion ilegal (La Vanguardia, 18 de febrero de 2026).
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Publicas se hacen cargo del pago del alquiler cuando el inquilino deja de
ingresarlo, siempre que el inquilino cumpla unos determinados requisitos de
renta y pueda justificar la existencia de un shock (laboral, de salud, etc.) que le
impide seguir haciendo frente al pago del alquiler. De esta forma se evitaria la
anomalia que supone que el sector publico traslade a los propietarios privados su
responsabilidad a la hora de hacer frente a la vulnerabilidad econémica.

En el corto plazo el parque de vivienda social en alquiler podria ampliarse a
partir de la compra o gestion de parques de viviendas en alquiler que en la
actualidad son privados. Esta opcion ofrece la ventaja de limitar los precios del
alquiler directamente. Ademads, y mas importante, permite establecer unas
condiciones de acceso que solo pueden cumplir los demandantes de alquiler que
en el mercado tendrian pocas posibilidades de conseguir una vivienda en alquiler.
Una primera opcidn seria el modelo “Dublin”, que implica que los grandes
tenedores cedan viviendas en alquiler con un precio un 20 % por debajo del precio
de mercado para que el sector publico pueda gestionarlas durante un periodo de
tiempo. De esta forma se podrian haber acumulado unas 25.000 viviendas. Esta
fue una disposicién adicional a la Ley de Vivienda que finalmente no fue
aprobada. Una segunda opcion es incorporar al parque publico las viviendas del
Fondo Social de Vivienda que gestiona 9.866 viviendas de los bancos. Algunas
comunidades auténomas ya han empezado a comprar estas viviendas para
aumentar su parque de vivienda social en alquiler. Una tercera opcioén son las
viviendas de SAREB y otras entidades que han sido traspasadas a la nueva Entidad
Estatal de Vivienda. Una cuarta opcion seria comprar viviendas a grandes
tenedores. Por ejemplo, la Generalitat de Catalunya esta adquiriendo viviendas en
alquiler asequible de instituciones privadas sin 4nimo de lucro. Una quinta opcién
seria utilizar la via del tanteo y retracto sobre edificios en venta para incorporarlos
al patrimonio publico.

La solucion de largo plazo para ampliar el parque seria construir mas vivienda
social y asequible en alquiler. De hecho, en los ultimos afios se han buscado distintas
férmulas como empresas publicas de entes locales con participacion privada o
facilidades financieras. Por ejemplo, el ICO, que sera también el gestor de este
nuevo fondo “Espafia Crece”, tiene una facilidad con 4.000 millones para la
promocion de vivienda social y asequible dentro de la segunda fase del Plan de
Recuperacidn, Transformacién y Resiliencia. Pero no se puede olvidar que la
financiacion no es el principal problema para el desarrollo de nuevas promociones
de viviendas. La regulaciéon urbanistica, la resistencia de los ayuntamientos, la
lentitud y burocracia de los procesos administrativos, la incertidumbre sobre el
tiempo en la concesiéon de las licencias urbanisticas, etc. son mucho mas
determinantes. En segundo lugar esta la falta de mano de obra. En tercer lugar
apareceria la financiacién, que seria particularmente relevante en el sector de la
construcciéon de vivienda social y asequible en alquiler. Hay que pensar que es
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necesario un mecanismo para cubrir la brecha financiera entre unos alquileres entre
200 y 300 euros para alquiler social, o 400-600 euros en asequible, y el coste de la
construccion. Hasta ahora se han utilizado procedimientos variados como la
concesidon de derechos de superficie. El fondo “Espafia Crece” propone quitas de
deuda para los promotores de vivienda asequible en alquiler, mientras los
promotores y constructores piden subsidios a los tipos de interés para hacer viables
estas promociones.

La cuestion es si realmente es imposible que la oferta de vivienda social y
asequible se pueda ajustar a las necesidades con mas rapidez, dada la magnitud del
problema en este sector. Hay cuatro tipos de innovaciones que ayudarian:
constructivas, urbanisticas, regulatorias e institucionales. Las innovaciones
constructivas son quizas las mas conocidas. La construccién industrializada permite
reducir los tiempos sustancialmente y producir de forma mas sostenible y con
menos problemas posventa. En este punto habria que resolver el complejo problema
de la financiacion.

En segundo lugar seria necesaria una gestion urbanistica mas eficiente y rapida.
Los permisos digitales de construccién reducen sustancialmente el tiempo para la
concesion de una licencia. Las herramientas BIM con inteligencia artificial se
utilizan cada vez mas para automatizar la verificacién de cddigos, detectar
problemas de cumplimiento y gestionar los requisitos normativos en tiempo real.
Existen diversas plataformas que prevalidan los planos y automatizan las
comprobaciones de cumplimiento, lo que reduce aun mas los errores y el nimero
de revisiones necesarias para su aprobacion. En algunos municipios donde ya se han
implementado se consiguen reducciones del tiempo de concesion de licencias entre
el 50 y el 70 %. Existen muchos proyectos piloto en marcha en ciudades como Viena
o Mélaga.

En tercer lugar, serian necesarias innovaciones en la regulacién urbanistica,
como actualizar los c6digos de edificabilidad para facilitar la construccién
prefabricada con estandares modulares simples y claros que permitan que las
viviendas prefabricadas se certifiquen con agilidad y se instalen in situ rapidamente.
También se podrian ajustar los codigos para posibilitar la construcciéon de viviendas
mas pequefias o la divisiéon de grandes unidades mas ajustadas a los cambios
demograficos y evitar la gran rigidez de los Planes Generales para convertirlo en
planes estratégicos que el proyecto correspondiente acaba de definir. En este
apartado tenemos ejemplos como los Proyectos de Interés Autonémico de Galicia.
Este instrumento de ordenacién urbanistica permite planificar y proyectar
dotaciones urbanisticas o la creaciéon de suelo destinado a viviendas protegidas
cuando por sus caracteristicas tengan un interés supramunicipal cualificado. Otras
posibilidades que deberian facilitarse son la transformacién en viviendas (con
concesion de cédulas de habitabilidad) de espacios comerciales e industriales sin uso
en el centro de grandes ciudades (o el movimiento de actividades comerciales de
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plantas superiores a los bajos, transformando en viviendas los espacios liberados) o
un aumento de la densidad, incluso planteando remontes en zonas de baja altura en
los centros de las ciudades.

Por ultimo, hace falta ingenieria institucional. Recordemos que el problema
basico es de economia politica: los entes locales, encargados de la gestion del suelo y
el urbanismo, no quieren construir mas viviendas, pues los alcaldes no quieren
perder los votos de los propietarios de vivienda que temen que mayor oferta reduzca
el valor de sus inmuebles. Sin embargo, los niveles administrativos regionales y
estatales quieren que haya mas construccion para poder acomodar a un numero
creciente de ciudadanos que quieren vivir en las ciudades. Una forma de resolver
esta contradiccion de objetivos entre diferentes niveles institucionales es que las
competencias urbanisticas recaigan sobre niveles superiores de la administraciones
0 nuevas instituciones a las que se traspasen esas competencias, como las dreas
metropolitanas. Otra forma innovadora de estimular la coordinacion es la del
Gobierno Vasco. Los alcaldes quieren las limitaciones del precio del alquiler para
satisfacer a sus votantes, pero como estas medidas tienen efectos negativos sobre la
oferta, el Gobierno Vasco negocia con cada ayuntamiento, uno a uno, un
intercambio. Para la declaracion de zona tensionada tienen que ceder suelo en sus
municipios para vivienda social, eliminar el impuesto a la construccién en las
viviendas publicas, etc. Es necesario alinear los objetivos de los diferentes niveles de
gobierno para acelerar la construcciéon de viviendas. Recordemos que, ademas, la
OCDE senala que Espafia estd en uno de los peores lugares en lo relativo a
gobernanza del suelo.

7.4.La coherencia y estabilidad de las politicas de vivienda

Junto a las medidas de corto y largo, es necesario tener una politica de viviendas
consistente y mantenida en el tiempo lo que, necesariamente, implicaria algun tipo
de pacto de Estado. En el sector inmobiliario no existen soluciones maégicas, y es
necesario planificar con tiempo. Se necesita una politica de vivienda
suficientemente dotada y mantenida en el tiempo. El deseado parque de vivienda
social de Viena no se construy6 en dos dias, sino en 120 afos de politicas
mantenidas en el tiempo, con independencia del partido en el poder. Esta politica
debe basarse en unos pocos principios generales claros y estables. El ejemplo del
Pais Vasco es muy clarificador. Dos principios basicos (todas las viviendas
financiadas con recursos publicos tienen una calificaciéon publica indefinida y el
objetivo es basicamente vivienda social en alquiler y no para repartir titulos de
propiedad) mantenidos durante varias legislaturas han conseguido significativos
logros. Ademas, la accidn publica deberia ser evaluable y evaluada, generando
informacién y conocimiento para saber qué funciona y qué no, y usar ese
aprendizaje en el futuro. No tiene sentido importar medidas que se aplican en otros
sitios simplemente porque se hace fuera de Espana. La justificaciéon no puede ser
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que lo hagan en Berlin, Paris o Amsterdam, sino si esa medida funciona o no para
conseguir los objetivos perseguidos.

8. CONCLUSIONES

Este articulo analiza el problema de la vivienda en Espaiia desde una perspectiva
internacional, insistiendo en que la falta de accesibilidad no es ni nueva ni especifica
de Espaia, sino comun a las grandes ciudades y dreas turisticas de todos los paises
desarrollados, donde se concentran empleo, salarios altos e innovacién. Aunque el
CIS sitda la vivienda como “primer problema” desde 2025, el texto matiza que ello
se debe a la falta de agregacion de las opciones de preocupacion sobre el gobierno y
los partidos politicos, el mal comportamiento de los politicos y los problemas
politicos en general.

A partir de los datos de Eurostat y de la OCDE, se muestra que Espafia no
aparece sistematicamente entre los peores paises en indicadores como
hacinamiento, privacién severa o esfuerzo medio para pagar la vivienda, y que,
medida como coste de vivienda sobre renta, la accesibilidad se sittia en posiciones
intermedias o relativamente buenas dentro de la UE. Sin embargo, el texto destaca
dos ambitos especialmente problematicos en los que Espana figura en la cola de la
clasificacién internacional: la tasa de sobreesfuerzo en el pago del alquiler de
mercado de las familias en los ultimos deciles de la renta y la falta de vivienda social
en alquiler. Espana también destaca negativamente en las dificultades para la
construccion, la baja elasticidad de la oferta de vivienda y la escasez de los recursos
publicos destinados a la vivienda.

El diagnostico central es que el problema actual responde a un claro déficit de
oferta frente al fuerte crecimiento de la formacion de hogares, en contraste con la
fase 2002-2008, en la que el exceso de crédito alimenté una burbuja, pese a un
volumen muy alto de obra nueva. Se argumenta que las politicas histdricas han
favorecido en exceso la propiedad frente al alquiler, generando un parque de
alquiler anormalmente bajo, y que muchas propuestas actuales se centran en mitos
(burbuja inmobiliaria crediticia, control oligopolistico del mercado del alquiler, etc.)
en lugar de abordar los cuellos de botella de la oferta.

En la parte final, el articulo plantea varios retos: superar las “cicatrices”
psicologicas y politicas de la crisis inmobiliaria, compatibilizar buena politica con
buena economia, resistir explicaciones simplistas sin soporte empirico y centrarse
en las causas de fondo (oferta insuficiente, marco regulatorio y fiscal, lentitud
administrativa, debilidad del parque publico) en lugar de actuar solo sobre los
sintomas. A partir de este diagnodstico, se propone reorientar las politicas de
vivienda espafiolas, poniendo el foco en medidas de oferta (especialmente en
alquiler) y en un disefio regulatorio que no desincentive la inversion productiva en
nuevo parque residencial.
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La politica de vivienda deberia estar guiada por una serie de principios basicos
fundamentales. Deberia estar suficientemente dotada y ser consistente en el tiempo:
el parque de vivienda publica de Viena no se hizo en dos dias. Esta aproximacion
seria mas factible si se pudiera instrumentar un pacto de estado sobre la vivienda.
Deberia ser una politica de largo plazo sin aspavientos ni promesas de milagros,
basada en unos pocos principios generales claros y estables. También deberia ser
coherente en los objetivos entre los diferentes niveles de gobierno que tienen
competencias sobre el urbanismo.

Otro elemento muy importante es que la politica de vivienda fuera evaluable y
evaluada, generando informacion y conocimiento para saber qué funciona y qué no,
y usar ese aprendizaje en el futuro. La puesta en marcha de las politicas deberia
implicar también la creacién de mecanismos para obtener la informacién necesaria
para su evaluacion. De otra forma, la discusion sobre la eficacia de las politicas se
convierte en una estéril lucha de relatos por captar la opinion publica.

Las politicas también deberian basarse en una clara distincion de tres segmentos
diferenciados: vivienda social (responsabilidad fundamentalmente publica),
vivienda asequible (que requerira la colaboracién publico-privada) y vivienda a
precio de mercado. También son importantes las politicas de rehabilitacidn, facilitar
cambios de usos (zonas industriales en ciudades, comercios vacios en el centro de
las ciudades, entresuelos de oficinas en el centro de las ciudades, etc.), favorecer el
aumento de la densidad y pensar en areas/regiones metropolitanas, y no tanto en
ciudades. En este sentido, la inversién en infraestructuras de transporte locales y
regionales se convierte en un vector fundamental de mejora de la accesibilidad de la
vivienda y relanzamiento de la oferta.
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