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Economia y politica de vivienda

Las cuestiones relacionadas con la vivienda son el centro de atencidn en Esparia desde
hace algunos afios. £l fuerte incremento en los precios y la expansién de la edificacién
de manera simultanea perfilan una realidad dificil de entender por cuanto que produce,
ala vez, aumentos en la riqueza pero también dificultades de acceso y actividad
productiva junto con endeudamiento peligrosamente creciente, entre otros efectos. La
continuidad en la onda expansiva residencial de finales de los noventa es desconocida

y produce perplejidad, a la vez que alarma social por la preocupacion de que pudiera
producirse un shock en el mercado con efectos multiplicativos sobre el sistema en

su conjunto. Sin embargo, las opiniones de los expertos quitan fuego a la situacién y
parece haber acuerdo en que nuestro mercado esta acusando |os efectos de cambios
estructurales relfevantes que han impactado, especialmente, en el mercado de viviendas.
B objetivo de este monografico es poner de manifiesto esta situacion y plasmear las
condiciones que justifican que el ciclo de edificacién espafiol sea el mayor de Europa.
Centrar las cuestiones en € marco adecuado es condicién fundamental para comprender
los problemas y poner los remedios. Por ello, el enfoque que aqui se sigue tiene como

fin clarificar las razones que dirigen la oferta y la demanda de viviendas, concretando el
status-quo existente, los cambios especificos que se estén produciendo en los mercados
residenciales y abrir nuevas vias para la actuacion de las politicas de vivienda.

Para ello, se han abordado cuatro apartados. En primer lugar, se contextuaiiza la
situacién espariola dentro de Europa, con el fin de poner de manifiesto situaciones
comunes en otros paises dentro del 4rea econdmica. En dos aportacionss, el profesor
Geoffrey Meen aborda la situacion en el Reino Unido desde la dptica analitica, y el
profesor Michael Bail habla de la situacion en distintos palses europeos donde se
producen dispares ciclos de precios y edificacién como respuesta a similares cambios
en la demanda.

El segundo apartado trata la demanda de viviendas. En él se abordan, sucesivamente,
cinco aspectos. En el primero, los autores Ferndndez, Martin y Martinez clasifican

las fuentes de demanda mostrando la existencia de nuevos grupos demograficos que
confluyen en el mercado de vivienda, ast como cambios financieros favorables, con
los consecuentes efectos sobre los precios. Los problemas vinculados a una de

las fuentes de demanda més relevantes, como es la inmigracién, son tratados por
Jesus Leal bajo el andlisis de la segregacién social ligada al mercado de vivienda.

Los efectos mas generales de los procesos mencionados son abordados por &l fercer
articulo, donde Fernando Restoy aporta evidencias sobre los impactos sobre el
consumo, la riqueza y el sisterna financiero que ha tenido el proceso seguido por

los mercados residenciales desde &l punto de vista macroecondmico. Uno de ellos,

el aumento en los niveles de riqueza que genera la entrada masiva a la vivienda

en propiedad, da lugar a reflexiones como la que hace José Antonio Herce en el
siguiente articulo, revisando &l rol que puede jugar la vivienda como férmula adicional
de financlacion futura ligada al sistema de pensiones. Finalments, Ana Ramaén

y Paloma Taftavull explican la demanda creciente de viviendas procedente del

sector turistico,

En el tercer bloque se aborda la oferta. Las dos aportaciones tratan, sucesivamente,
tres cuestiones relevantes desde esta 6ptica: el suelo, la funcién de oferta y los ciclos
residenciales. En el primero, Herce, Leal, Rodriguez, Lépez y Taltavull plantean una
reflexion sobre la regulacién del suelo v su efecto sobre los costes de este input en

el mercado. En el segundo, la profesora Taftavull muestra las estimaciones de los
ciclos residenciales en Espaiia, las elasticidades de oferta por CC.AA. y su papel
como mecanismo de limitacién en el crecimiento de los precios de las viviendas.

Bl ditimo bloque trata distintos aspectos de la polftica de vivienda. En el primero,

la ministra de Vivienda, Maria Antonia Trujillo, marca las lineas generales que sigue la
politica en la actualidad, Julio Rodriguez habla de los aspectos de accesibilidad como
herramienta para la aplicacion de las medidas de politica, Migue! Angel Lopez explica
la utilizacion de las medidas fiscales dentro de la politica y Marfa Teresa Sanchez
muestra a aplicacion de la misma con una desagregacién regional en Espafia.

El ndmero deja sin abordar numsrosas cuestiones, Dos podrian ser citadas como
especialmente importantes: las relativas al mercadk hipotecario y su financiacién, por un
lado, y las referentes al crecimiento sostenible y conservacién det medio ambiente, por
otro. Ambas son fundarnentales para asentar un crecimiento residencial estable, pero el
espacio limitado de esta publicacién obliga a posponerias para futuras monografias.
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Avances empiricos
recientes en
Economia de la
vivienda. El caso
del Reino Unido (¥)

Geoffrey Meen
Profesor e Investigador de Economia Urbana
y de la Vivienda, Universidad de Reading, Reino Unido

1. Introduccién

Durante los Gitimos dos afios, la economia del
mercado residencial ha atraido la atencién hacia
el ambito de la politica publica. Esto no ha sido
porque los precios de las viviendas hayan aumer-
tado casi continuamente desde finales de 1996 ty
los precios residenciales son casi una obsesion
entre el plblico britanico), sino desde junio de 2003
con la publicacién, por parte del Tesoro britanico,
del estudio Cinco test econémicos (HM Treasury,
2003). La ineficiencia para satisfacer estos test
genero la decision del Gobierno de no solicitar su
inclusién como miembro de la Unidn Monetaria
Europea (UME). Crucialmente, la vivienda fue iden-
tificada como una de las claves que diferenciaban
el Reino Unido del resto de Europa.

Estas diferencias llevaron al jefe del Ejecutivo
a promover dos informes disefiados para hacer
propuestas sobre como el mercado residencial bri-
tanico podria llegar a estar mas europeizado. El
primero, conocido como Informe Barker (Barker
Review), consideraba las razones para la estrecha
oferta residencial britanica y cémo la oferta de
viviendas podria incrementarse. El segundo, el
«Miles Review», consideraba el mercado hipote-
cario y cémo se podrian promover un mayor uso
de tipos de interés fijos, Los informes prevics de
ambos grupos fueron publicados en diciembre de
2003 y los definitivos en marzo de 2004. Estos
informes y los documentos originales relativos a la
UME publicados por el Tesoro incluyen un gran
desarrollo del trabajo empirico realizado sobre los
mercados de viviendas y su interaccion con la eco-
nomia en su conjunto.

Partiendo de este planteamiento, este articulo
discute algunas de las cuestiones empiricas cen-
trales que han surgido en la Economia de vivien-
da recientemente. Ampliamente, estas cuestiones
pueden ser divididas en tres grupos intetrelacio-
nados, diferenciados de acuerdo con una escala
espacial del analisis {(nacional, regional y local).
Nacionaimente hablando, este trabajo discute las
razones del mayor aumento de los precios resi-
denciales reales en el Reino Unido en relacién con
otros paises, en el largo plazo. Desde el punto de
vista regional, se discuten las implicaciones de los
nuevos objetivos de accesibilidad, los cuales han
llegado a ser la pieza central de la politica de vivien-
da del Gobierno y proceden de las recomenda-
ciones del Informe Barker. Localmente hablando,
se discute la importancia del analisis empirico del
mercado de viviendas para la politica urbana, espe-
cialmente las causas de la continua degradacion
y segregacion en algunas partes del Reino Unido.
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Existen éreas relativamente ricas de este pais que
todavia contienen bolsas de pobreza y que han
desafiado las actuaciones y el desarrollo del entor-
no durante décadas.

2. Precios residenciales en el Reino Unido
2.1. Antecedentes

En 2003, el presidente presenté los resultados
del analisis del Tesoro sobre los cinco test eco-
némicos, los cuales apuntalaban las recomen-
daciones del Gobierno sobre la posibilidad de
presentar la candidatura como miembro de la
Uni6n Econdmica y Monetaria (HM Treasury,
2003). Los cinco test podrian ser resumidos como
sigue:

1. ¢Son los ciclos y las estructuras econdémi-
cas compatibles de manera que el Reino Unido vy
los otros paises podrian vivir confortablemente con
los tipos de interés del euro en una base estable
y duradera? {test de convergencia).

2. Sisurgen problemas, ¢hay suficiente flexi-
bilidad para tratar con ellos? (test de flexibilidad).

3. ¢Podria la pertenencia a la UME crear mejo-
res condiciones para las empresas en cuanto a
sus decisiones de inversion a largo plazo en el
Reino Unido? (test de inversion).

4. ¢ Qué impactos podrian afectar a la UME que
tuvieran efectos sobre la posicién competitiva de
la industria de servicios financieros britanica, par-
ticularmente en los mercados mayoristas de la
City? (test de servicios financieros),

5. Enresumen, la entrada al EMU, ;promove-
ra mayor crecimiento, estabilidad y un posterior
aumento de la ocupacion? (test de crecimiento,
estabilidad y empleo).

El jefe del Ejecutivo informé que el primero,
segundo y ditimo test no habian sido cumplidos.
Este hecho mostraba la existencia de una dife-
rencia crucial entre el Reino Unido y el resto del
area euro relativa a la estructura del mercado de
viviendas, que implicaba que una politica mone-
taria europea comun podria tener diferentes efec-
tos en el Reino Unido que en el resto de los Esta-
dos miembros. En concreto, estas disparidades
podrian llevar a una violacion de los propios Test
de Convergencia. El informe del Tesoro indicaba
que, de acuerdo con la evidencia, la economia bri-
tanica era més sensible a los cambios en los tipos
de interés que la mayoria del resto de paises
europeos. Por tanto, los cambios comunes en los
tipos de interés podrian tener efectos mayores
sobre el output y el empleo del Reino Unido, lo que

era inconsistente con la convergencia. La razén
de las diferencias se relacionaba con la naturale-
Za en los mecanismos de transmision monetarnios,
en los cuales el mercado de viviendas jugaba un
papel clave.

El primer mecanismo de transmisién concernia
al impacto de los precios residenciales sobre el
gasto en consumo. Hay evidencia empirica sobre
que el gasto de los consumidores se ve afectado
por la riqueza de las familias, y dado que la vivien-
da es el componente mas importante de esta
riqueza, la tendencia y volatilidad en los precios
residenciales tienen un impacto significativo sobre
ella. Relacionado con esto se encuentra el efecto
de las actuaciones dirigidas a hacer liquido el valor
real de las viviendas (1). Cuando los precios de las
viviendas aumentan rapidamente, las familias pue-
den endeudarse contra el aumento de sus valo-
res residenciales a fin de financiar la compra de
otros bienes de consumo. Por tanto, si los precios
reales no aumentan en el tiempo, la riqueza en
viviendas tampoco lo haria, lo que podria generar
un efecto pequeiio sobre los gastos de los con-
sumidores. Pero, como muestra el gréfico 1, este
no ha sido el caso. En media, el Tesoro puntuali-
z6 que las tendencias en los precios reales desde
inicios de los setenta ha sido del 2,4% por ario.
Desde principios de los ochenta la tendencia ha
aumentado al 2,7% anual. Ademés, los precios
son ampliamente volétiles, ya que ha habido cla-
ramente periodos en los que han aumentado muy
répidaments, incentivando la tendencia para la reti-
rada de liquidez ganada por las viviendas.

En contraste, muchos paises europeos, por
ejemplo Alemania y Francia, han mostrado un
aumento pequefo o nulo en los precios residen-
ciales en el largo plazo. Sin embargo, esto no es
generalmentse cierto para todos. Esparia, Holan-
da e Irlanda han mostrado recientemente un
aumento relevante y, aunque la tendencia de largo
plazo no es muy fuerte, los precios relativos de
Estados Unidos han aumentado también (ver
Meen, 2001). Un argumento comun de las razo-
nes del aumento en los precios residenciales del
Reino Unido ha sido que el crecimiento refleja la
estrechez de la oferta residencial (debido al pla-
neamiento y otras restricciones).

El segundo mecanismo de transmisién rela-
cionado con las viviendas opera a través del mer-
cado hipotecario. El ratio de deuda hipotecaria
sobre el PIB en el Reino Unido es notablemente
mayor que en (a mayoria de los paises europeos
{con Holanda y Dinamarca como excepciones),
por lo que las rentas familiares pueden ser afec-
tadas mas facilmente por cambios en los tipos




GRAFICO 1
EVOLUCION DEL PRECIO REAL DE LA VIVIENDA, 1995=100
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de interés en un entomo donde la mayoria de los
precios tienen tipos variables. Esto implica que
si los tipos de interés aumentan en general, l10s
tipos hipotecarios también lo haran en linea con
ellos, con un impacto sobre los precios residen-
ciales y el consumo. Este mecanismo de trans-
misién esta ausente en los paises donde las hipo-
tecas cuentan mayoritariamente con tipos de
interés fijos.

Como respuesta a estos resultados, el presi-
dente anuncié la elaboracion de los dos informes:
el informe Miles analizaria las vias por las cuales
podria incentivarse la concesion de hipotecas con
tipos de interés fijos a fin de reducir la sensibilidad
ante los tipos de interés de la economia. Por su
parte, el informe Barker se referiria a las medidas
que podrian incrementar la oferta de viviendas,
dado que la opinién de los expertos se centraba
en que Ja fuerte tendencia en los precios residen-
ciales reales y el ciclo eran, al menos parcialmen-
te, debidos, como ya se ha dicho, a la estrechez
de la oferta.

2.2. Explicando los precios residenciales
en el Reino Unido

Por razones de politica, por tanto, es obvia la
importancia de conocer los motivos que hacen
crecer a los precios de las viviendas britanicas mas

que en los otros paises. Mayor urgencia se anade
a esta cuestion si se conoce que los precios resi-
denciales se han més que duplicado entre finales
de 1996 y 2003, mientras los precios al consumo
han aurnentado un modesto 14% en todo el perio-
do. Una cuestion de considerable debate publico
es si el mercado esta sobrevalorado y cercano a
experimentar un crash,

En el Reino Unido, muchos comentaristas del
mercado utilizan una relacién simple entre el pre-
cio de las viviendas sobre la renta como una medi-
da de accesibilidad y predictor del curso futuro
de los precios. El grafico 2 sugiere que el ratio ha
sido constante durante un amplio periodo de tiem-
po Y, dado que en la actualidad se encuentra por
encima de la media de largo plazo, el argumento
generalizado consiste en que el precio debe caer.
Sin embargo, una simple inspeccion al grafico
muestra que esta cuestién debe ser tratada con
suma precaucién. Aun si fuese cierto que el ratio
es constante en el largo plazo, la velocidad a la
cual el mercado vuelve hacia el equilibrio varia
considerablemente entre los distintos ciclos. Esto
ocurria muy claramente al principio de los noven-
ta cuando los precios experimentaron caidas sin
precedentes. Sobre la base del ratio precio sobre
renta, el mercado deberia haber experimentado
una recuperacion mucho mas rapida de la que,
de hecho, ocurrié. La desventaja de usar simples
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GRAFICO 2
EVOLUCION DEL RATIO PRECIO RESIDENCIAL SOBRE RENTA, 1995=100
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reglas no escritas deberia no ser una sorpresa
aun cuando la teoria econémica bésica indicase
gue los precios son determinados, también, por
factores adicionales.

La mayor parte de los modelos tedricos de
determinacién de precios residenciales estan deri-
vados de los modelos de ciclo de vida, en los cua-
les las familias maximizan su utilidad entre ef con-
sumo de la vivienda y el consumo agregado de
bienes sujeto a la restriccién presupuestaria de los
ingresos de por vida {ver, por ejemplo, Meen,
2001). La condicién de primer orden define la ecua-
cion [1], donde los precios son el flujo desconta-
do de pagos por alquileres:

gO=ROMO-6)i)-x+-g%g @] [

donde:

g (): precio de compra real de las viviendas.

R (f): alquiler real imputada por los servicios-
vivienda.

0: tasa fiscal marginal del hogar.

i {t): tipo de interés de mercado.

8. porcentaje de depreciacion de la vivienda.

. tipo general de inflacién.

(-): derivada con respecto al tiempo.

g%g ({f): ganancias esperadas de capital en ter-
minos reales.

En la practica, los modelos empiricos en el
Reino Unido raramente estiman [1) directaments.
Esto es parcialmente debido a deficiencias en la
informacion estadistica [no podemos medir R (t)
directamente]. Es mas tipico encontrar estimada
la relacién [2], en la que se sustituyen este factor
por alguno de sus determinantes fundamentales
esperados.

In (@) =f[in (RY), In W), In (HH), In (H),
in({{1-0}/+d-n-geg)

RO =hIRY®), W, HH @), H (1)

[2]

[3]
donde:

RY: renta personal disponible real.
W: riqueza real.

HH: nimero de familias.

H: stock de viviendas.

En [2], un nimero de factores, ademas de la
renta, afectan a los precios, como los tipos reales
de interés, la fiscalidad, la demografia, la oferta de
viviendas, la riqueza y las expectativas. Un cam-
bio en cualquiera de estas variables supondra que
¢l ratio de precio de las viviendas sobre la renta es
un predictor inadecuado de los precios finales. Es
necesario remarcar, también, que en muchos otros




paises, el ratio precio sobre renta no es constan-
te en el tiempo. En los Estados Unidos, por ejem-
plo, ha caido.

La ecuacidn [2] sugiere que los precios resi-
denciales reaccionan instantaneamente a los cam-
bios en cualquiera de sus variables independien-
tes. En la practica, todos los modelos similares en
el Reino Unido y Estados Unidos han encontrado
gue los desfases son importantes. Una version del
modelo incorporando desfases fue estimada en
Meen y Andrew (1998). Una version actualizada
se presenta en el cuadro 1. La ecuacion es esti-
mada para el periodo 1969 (tercer trimestre) al
2002 (cuarto trimestre). En linea con [2], la ecua-
cién representa la evolucion de los precios reales
en funcidn de la renta de las familias, de la rique-
za, del coste de uso del capital (que captura los
cambios en los tipos de interés y en las ganancias
de capital esperadas), de una medida de disponi-
bilidad de crédito y del stock de viviendas. Las
variables son expresadas como una combinacion
de sus primeras diferencias (para capturar la dina-
mica de crecimiento) y sus niveles {que determi-
nan la tendencia de largo plazo).

La ecuacion [4] muestra la solucidén de largo
plazo del modelo, derivada de la igualacion de los
términos diferencias a cero.

In (g) = -12,35 — 0,064 (MRAT) +
+033In (AGW) =144 In HS) + 1y
+2,03 In (RY) - 0,046 (UCC) +
+ 2,18 In (WSH)

En Meen y Andrew (1998) puede encontrarse
un mayor detalle sobre las caracteristicas de este
modelo, aunque algunas de ellas destacan, Pri-
mero, la renta por si misma es incapaz de expli-
car la tendencia de largo plazo en los precios (aun-
gue es muy importante dado que la elasticidad es
elevada).

Segundo, los precios de las viviendas son muy
sensibles a los cambios en 0s tipos de interés a
través del coste de uso del capital. De hecho, los
bajos niveles de tipos de interés nominales han
jugado un papel central en la explicacion del boom
de precios residenciales en el Reino Unido en los
afos recientes. Aln mas, dado que los precios
residenciales son sensibles a los tipos de interés
y los precios de las viviendas afectan al gasto en
consumo, esta clara una de las razones por las
que el gobierno britanico esta dispuesto a incen-
tivar un mayor uso de los tipos de interés hipote-
carios fijos. Como se ha remarcado anteriormen-
te, cuanto mas se debilita uno de los canales de
los mecanismos de transmision monetaria, mas

CUADRO 1
ECUACION DE LOS PRECIOS RESIDENCIALES
{Variable dependiente ALN (g).)
1969Q3-2002Q4

Constante -1,761 (3.4)
n g, -0,1431(7.2)
MRAT 5 -0,009 (2,3)
In (RGW)_, 0,047 (4.9
In (HS}., -0,206 (2,1)
In (RY}) 0,289 {4,0)
Aln (RY), 0,227 (2,5)
UcG -0,0066 (10,7)
In {WSH), 0,311 (3,3}
R? 0,79
SEE 0,1e6
DwW 1,85

t-values entre parénissis. La ecuacksn incluys también dummy estacionales y
dummies que capturan fa eliminacion de fa doble fiscalidad sobrs hipoiecas
soportada en 1988.

& precio real de las viviendas.

MRAT: medida de racionarniento de crédito hipotecario.

RGW: riqueza real de las familkas.

HS: stock de viviendas ocupadas por sus propletarios.

AY: renta real de las familias.

UCC: coste de uso del capital-vivienda.

WSH: participacion de los salarios en la renta familiar.

dispuesto a converger hacia las condiciones
europeas esta el Reino Unido. El informe Miles
presenta una version de la ecuacion del cuadro 1
en la cual se utilizan los tipos de interés a largo
plazo en lugar de los tipos a corto. El gjuste de la
ecuacion es remarcadamente peor, sugiriendo que
las farnilias puedsn actuar de forma miope en sus
decisiones referentes a las viviendas.

Tercero, la oferta de viviendas es importante
en la determinacién de los precios residenciales.
Este punto parece obvio, pero la estrechez en la
oferta de viviendas y sus efectos en los precios
residenciales apuntalaron los términos de refe-
rencia del informe Barker y ha llevado a poner el
énfasis en los objetivos de accesibilidad, los cua-
les estan destinados a dominar la politica de
vivienda britanica en el futuro.

Finalmente, modelos como el que aparece en
el cuadro 1 han tenido éxito relativo en explicar el
boom de viviendas del Reino Unido desde finales
de 1996. El principal determinante ha sido la com-
binacion de un fuerte crecimiento de la renta real
de las familias y unos bajos tipos de interés. La
renta real ha crecido, en media, un 3,2% por afio
desde 1997 v los tipos de interés hipotecarios
nominales han sido, en media, del 6,2%, meno-
res que en el periodo previo comparados con €l
pico del 15% en 1990. Dadas las fuertes elastici-
dades vistas en el citado cuadro, estos valores son
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suficientes para generar importantes aumentos en
los precios de las viviendas.

En contraste, los modelos como el citado ante-
riorments, tuvieron poco éxito en explicar |a dura-
cién de la depresion del mercado residencial a prin-
cipios de los noventa. Este hecho adn no ha sido
comprendido, aunque puede centrarse parte de
la explicacion en términos de los sucesivos cam-
bios en la distribucion de la renta que hayan afec-
tado a los compradores mas jovenes de su pri-
mera vivienda, La variable peso salarial sobre el
total de renta del cuadro 1 captura este efecto.

3. Objetivos de oferta residencial
y accesibilidad

La ecuacion [4] muestra que los precios resi-
denciales son sensibles a la oferta de viviendas.
Dado que la slasticidad toma un elevado valor en
el largo plazo (1,44), a primera vista debe parecer
que aumentos relativamente modestos en el volu-
men de construccién de nuevas viviendas po-
drian ser suficientes para reducir el crecimiento
de los precios residenciales reales, haciéndoles
tender hacia la media europea. Sin embargo, no
es este el caso. La elasticidad en la ecuacion [4]
se refiere al sfock de viviendas més que al flujo de
nuevas viviendas. La nueva construccion es solo
aproximadamente un 1% del stock por aio, por
tanto, son necesarios aumentos muy grandes y
sostenidos en nuevas construcciones para indu-
cir a una reduccion en el crecimiento de los pre-
cios reales de las viviendas. Hay muy poca evi-
dencia empirica en el Reino Unido sobre que el
flujo de nuevas viviendas tenga un efecto directo
y adicional sobre los precios residenciales. Ade-
mas, dado que la teoria reflejada en [1] represen-
ta una condicién de arbitraje del mercado de
viviendas para el stock, no se esperan efectos
importantes en el modelo provenientes del flujo
de nueva oferta.

Esto es, de nuevo, controvertido dado que un
ligero cambio en el enfoque tedrico puede llevar a
diferentes conclusiones. La mayoria de los mode-
los de viviendas usan los precios residenciales
como el mecanismo de ajuste del mercado, al
menos en el largo plazo. Hay, por el contrario, algu-
nos que igualan el flujo de demanda y oferta (ver,
por ejemplo, Pryce, 1999; Malpezzi and Maclen-
nan, 2001). En estos modelos, los aumentos en
la nueva oferta tienen efectos mas importantes
sobre los precios. En ambos marcos de analisis,
la responsabilidad de la oferta residencial como
generador de sefales del mercado es importan-

te, en concreto, la elasticidad precio de la oferta
de nuevas viviendas. La elasticidad precio en Gran
Bretaria ha sido siempre baja desde los ditimos
cincuenta anos comparada con la de Estados Uni-
dos (Malpsezzi y Mclennan, 2001), y en el resumen
provisional del informe Barker se muestra que esta
elasticidad ha caido més desde principios de los
noventa. El andlisis en el informe esta basado en
la ecuacion [9].

st*, = ay + a,ph; + acost, + aR, + & [5]

st es la construccion residencial (viviendas inicia-
das), ph es un indice de precios de viviendas, cost
es un indice de costes de construccién, £ es un
término de error y R es el tipo de interés no-
minal de corto plazo-coste de tomar prestado;
{* representa nivel deseado de largo plazo o de
equilibrio. Las variables en mindscula son expre-
sadas en logaritmos. Si a, ¥y a, son iguales en
tamano absoluto, son combinadas para formar
una variable individual que aporte una estimacién
de la elasticidad-precio de la oferta en el largo
plazo.

Tal y como esta definido, la ecuacién [5] no
incluye un comportamiento dinamico. Pero las
viviendas no pueden ser construidas inmediata-
mente en respuesta a los cambios en las condi-
ciones econdmicas. Aun si nos concentrasemos
en las viviendas iniciadas, se necesita un tiempo
para terminar la edificacion. En Tsoukis y Westa-
way (1994) y Meen (1996}, se afiaden desfases
para resolver el problema de minimizacion de cos-
tes dinamicos. La ecuacién final esta dada en [6].

Asty = Yo+ 7y (St'r_ — St_q) + St + 1ty [6]
i es un término de error adicional.

La expresién muestra que la variacion en la
oonstruccidn depende del desequilibrio en el perio-
do previo, i.e la diferencia entre los niveles de
construccién dessados y reales, y los cambios en
el nivel deseado de viviendas iniciadas (2). Para
la estimacién, la ecuacién [5] es sustituida dentro
de la [6] aunqgue todos los parametros de [5] son
recuperados.

Aungue la ecuacién [5] aporta una estimacion
directa de la elasticidad precio, otros enfoques
también son posibles. Una alternativa, adoptada
en Malpezzi y Maclennan (2001}, por ejemplo, es
aumentar la ecuacion de oferta [5] con una ecua-
¢cién de demanda de viviendas. El modelo puede
ser resuelto a través de la forma reducida implici-
ta de la ecuacién de precios residenciales, que es




la que se estima. La elasticidad de oferta no esta
formalmente identificada en la ecuacion de pre-
cios, pero se pueds llegar a su estimacion reali-
Zzando asunciones razonables (con base tedrica)
sobre los coeficientes restantes. Este método pare-
ce producir estimaciones mayores de las elastici-
dades de oferta que aquellas estimadas directa-
mente de [5]. Hay que tener en cuenta también
que este método alternativo tipicamente deriva la
elasticidad precio de las funciones de demanda y
oferta del fiujo de viviendas.

El cuadro 2 presenta estimaciones de las elas-
ticidades de oferta de largo plazo sustituyendo [5]
en [B]. Se estima para el periodo 1973 {tercer ti-
mestre) a 2002 {cuarto trimestre). Ver Meen, 2004,
para més detalles sobre la estimacion. Se estiman
separadamente el modelo para cada region. En
todos los casos, la elasticidad precio de la deman-
da es muy pequefia y en ninguno mayor que la
unidad. En contraste (utilizando la alternativa meto-
dolégica), Malpezzi y Maclennan encuentran esti-
maciones de entre cuatro y diez para Estados Uni-
dos. En Gran Bretana, la explicacion tradicional
de la menor elasticidad se relaciona con las res-
tricciones impuestas por el sistema de planea-
miento del uso del suelo. Dado que las restriccio-
nes son mas extremas en el sureste de Inglaterra,
se esperan menores elasticidades en esa region.
El cuadro 2 respalda este enfoque y muestra que
no hay ninguna regién donde la elasticidad sea
alta. Ademas, las elasticidades son calculadas
para un periodo de treinta afos y la informacion
musestra como al principio de los noventa las elas-
ticidades cayeron hasta cero en cada region en
Inglaterra, es decir, la oferta de nuevas viviendas
llegd a ser completamente insensible a las sefia-
les del mercado.

Estos datos aportan un respaido empirico al
informe Barker. La cuestion central que fue esgri-
mida se baso en las razones explicativas del bajo
nivel de construccidn. Aunque, como puede verse,
I0s precios de las viviendas se han mas que dupli-
cado desde finales de 1996, la construccién resi-
dencial se ha mantenido casi estatica. La cons-
truccion no ha tenido, durante los Ultimos afios,

CUADRO 2
ELASTICIDAD OFERTA-PRECIO DE LARGO PLAZO
DE LAS VIVIENDAS INICIADAS REGIONALES

Regidn 1973Q3-200204
North 0,60
North West 0,38
Yorkshire & Humberside 0,00
E. Midlands 0,46
W. Midlands 0,28
E. Anglia 0,50
S. East 0,19
Greater London 0,84
8. West 0,54

los ciclos que le han caracterizado en la mayoria
de los treinta anos previos.

Una cuestién adicional preguntada por el infor-
me fue 4cudl era el nivel de construccion necesa-
rio para reducir 10s precios reales de las viviendas
a una senda permanente de crecimiento alrede-
dor de la media europea del 1,1% anual? La cues-
tion fue respondida mediante el uso de una ver-
sién previa de la ecuacion [4] estimada para el
periodo 1969 (tercer trimestre) hasta 1996 (primer
trimestre). Los detalles del ajuste original estan
disponibles en Meen y Andrew (1998). Fijando
cada una de las variables independientes en su
tipo de crecimiento de largo plazo se pueden obte-
ner las estimaciones de los niveles requeridos de
construccion necesarios para alcanzar el objetivo
de crecimiento, aunque la estimacion es altamente
dependiente de la elasticidad de los precios de
las viviendas con respecto al stock residencial. El
cuadro 3 presenta los resultados de diferentes
elasticidades estimadas.

Dados los margenes de error, el informe usé
una elasticidad estimada del -2,0. Este valor fue
seleccionado por comparacion entre diferentes
estudios, el de Muellbauer y Murmphy (1997), donde
el resultado es similar pero algo mayor que en
Andrew y Meen {1938). Una estimacién de -2,0
es aproximadamente una media entre ambos
estudios. Este valor produce un requerimiento

CUADRO 3
ESTIMACION DE LAS VIVIENDAS INICIADAS ADICIONALES REQUERIDAS PARA ALCANZAR EL PORCENTAJE
REAL DE CRECIMIENTO DE LOS PRECIOS RESIDENCIALES DEL 1,1% A DIFERENTES ELASTICIDADES

Elasticidades -1,74

-2,0 -2,5 -3,0

Viviendas iniciadas adicionales requeridas (miles) 185

145 60 10

10
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adicional de 145.000 viviendas por afo para
Gran Bretafia. En el informe final, la cifra fue modi-
ficada a 120.000 unidades. En cualquier caso,
esta cantidad es aproximadamente el doble de la
produccion actual. Curiosamente, la estimacion
atrajo una considerable controversia, particular-
mente por las potenciales consecuencias medio-
ambientales de un nivel mucho mayor de cons-
truccidn residencial. Claramente, los mayores
niveles de construccion podrian necesitar estar
acompanados por una mejora de las infraestruc-
turas en muchas dreas. Habia también gran pre-
ocupacion por la pérdida de suelo protegido y
zonas verdes, aunque esto dependia de la locali-
zacion de las nuevas viviendas y de la densidad
de la edificacion.

Ninguna de las intervenciones, sin embargo,
congsideraba la distribucion regional de la edifica-
cidn y, por supuesto, el informe Barker dijo poco
sobre ella aunque la percepcion general ha sido
que la mayor parte del aumento necesitaria ser
concentrado en el sureste. Por su parte, el infor-
me final llamo la atencion sobre |a adopcién de
objetivos de accesibilidad a los niveles nacionales
y regionales. No hay recomendaciones sobre la
naturaleza precisa de los objetivos, i.e. no se reco-
mienda que el Reino Unido deberia tener el obje-
tivo de orientar a los precios reales de las vivien-
das hacia la media europea. Sin embargo, el centro
de las medidas se fija en la accesibilidad. Aunque
se pueden adoptar un rango amplio de indicado-
res, la medida central en la cual el gobierno pare-
ce que enfatiza es el ratio del menor cuartil de pre-
cios de viviendas sobre la renta.

Ademas, aungue el informe recomienda que el
gobierno fijle un objetivo de accesibilidad nacional,
los Organismos Regionales de Planificacion estan
dispuestos a fijar sus propios referentes, que pro-
bablemente diferiran unos de otros, pero que po-
drian ser consistentes con ef objetivo nacional agre-
gado. Barker también indica que serfa un mérito
la especificacion de objetivos subregionales.

Este planteamiento muestra un considerable
numero de problemas conceptuales. Aunque
deberian haber preguntas sobre si la metodologia
antes explicada es la mas apropiada a nivel nacio-
nal en sus propios términos, de manera que sea
consistente y claramente facil de conducir. Pero a
un nivel de escala espacial menor se introducen
problemas adicionales, corno son la notable ausen-
cia de estudios empiricos para utilizar como punto
de partida, bases de datos pobres y problemas
inducidos por la naturaleza de (os flujos de migra-
cién, que se derivan, posiblemente, de la mayor
disponibilidad de viviendas en algin area. En este

caso, es mas problematico calcular el nivel reque-
rido de construccion residencial necesario para
alcanzar el objetivo de accesibilidad. Ademas, no
ast4 claro el nivel de consistencia entre los objeti-
vos nacional y regional a alcanzar.

Aungue las regiones son el principal foco de
atencidn para los objetivos de accesibilidad, en el
informe Barker también se remarca la importancia
de observar los mercados subregionales dado que
el comportamiento de las areas locales dentro de
las regiones presenta muchos y diferentes mode-
los. Ademés, las regiones son construcciones admi-
nistrativas artificiales y no determinan mercados de
viviendas bien definidos, escondiendo una amplia
variedad de condiciones residenciales. Aunque el
Reino Unido se considera habitualmente dividido
entre norte y sur (norte pobre y sur rico) este es un
planteamiento simplista. Muchas de las autorida-
des locales mas desposeidas se encuentran en
Londres, a pesar de los muy elevados niveles de
precios de las viviendas.

4. Enfoques empiricos en los mercados
de viviendas locales

Una cuestion importante en la polfitica de vivien-
da del Reino Unido aparece del hecho de que el
sur tipicamente sufre de un exceso de demanda
de viviendas mientras en algunas areas del norte
—las mas deprimidas— tienen un exceso de ofer-
ta {areas de baja demanda). Las dreas mas depri-
midas han experimentado un declive acumulati-
vo. Ademas, las politicas urbanas disefiadas para
mitigar estos efectos han tenido sélo un éxito fimi-
tadlo en la mayor parte ds los paises europeos.
Segun los indices de desigualdad y aislamiento,
el modelo de segregacion econdmica existente en
Gran Bretafia se ha mantenido invariable duran-
te, al menos, los Ultimos veinte afios. Mas infor-
malmente, las dreas que mayor nivel de depresion
experimentaron a finales del siglo xix tras la revo-
lucién industrial parecen similares a las que exis-
ten hoy dia.

La politica urbana tiene un amplio perfil en Gran
Bretafa y s raro encontrar hoy dia un andlisis empi-
rico de las distintas cuestiones que utilicen mode-
los econométricos completamente estimados. Esto
no es, quizas, sorprendente dado que la informa-
cién estadistica es pobre y que los modelos son
fundamentalmente complejos en su desairolio y
aplicacion. Sin embargo, las herramientas que pue-
den ayudar estan empezando a ser desarrolladas.

Una de las diferencias claves entre analisis
nacional y local es la necesidad de incorporar los
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vecindarios y zonas urbanas de influencia, y esto,
potencialmente, lleva a un comportamiento no
ineal y a la falta de efectividad de la politica. Hay
un reconocimiento creciente en la economia de la
vivienda sobre que las politicas de un disefio para
todo (3) no son necesariamente apropiadas en
todas las circunstancias. Las politicas de regene-
racion, por ejemplo, pueden tener éxito en algu-
nas localizaciones pero no en otras. En algunas
areas, el declive urbano puede ser tan extenso que
la Unica solucion es la demolicidon y comenzar de
nuevo desde el principio. Pero en otros, unos gas-
tos refativarnente modestos pueden iniciar la reno-
vacion del vecindario. El problema, por tanto, es
identificar qué localizaciones caen dentro de cada
categoria. Una aproximacién consiste en argu-
mentar que el desarrollo urbano puede ser carac-
terizado de forma més exacta por un proceso no
lineal y las areas deprimidas deben llegar hasta
cierto nivel antes de que el drea comience a des-
pegar. Pero, si el proceso de expansion es lineal,
entonces ...un disefio para todas... las politicas
puede llegar a tener mas éxito.

Hay evidencia inicial que sugiere que puede
ocurrir la no-linealidad. Como se remarcaba antes,
los modslos de segregacion economica no han
cambiado fuertemente en los Ultimos veinte afnos
en Inglaterra a pesar de que las politicas guber-
namentales han sido disefadas para desarrollar
comunidades con nivel de renta mediano. Esto
puede ser una evidencia de la existencia de tram-
pas de pobreza regional. Estas implican que los
individuos y las familias permanecen encerradas
en localizaciones particulares. Una rama impor-
tante de la literatura reciente sugiere que las tram-
pas de pobreza y la segregacion econémica entre
areas se producen por la existencia de interac-
ciones sociales entre los residentss de los vecin-
darios (como subareas urbanas). Intuitivamente,
cuanto mas fuertes son las interacciones o lazos,
mas propension tienen las comunidades a segre-
garse y mas dificultad tiene la politica para pro-
mover comunidades integradas. Si los lazos loca-
les con la familia y los amigos son muy fuertes,
hay un desincentivo a moverse de ese barrio.
Muchas familias que se mueven en el Reino Unido
lo hacen a una muy pequeia distancia a fin de evi-
tar cortar estos lazos. Hay también evidencia anec-
ddtica que sugiere que las familias no estan pre-
paradas para moverse hagcia fuera de las areas
deprimidas aunque tengan la oportunidad de
hacerlo, por que no desean perder la ayuda (y a
veces la seguridad) que le ofrecen sus redes socia-
les locales. Por tanto, cuanto mas fuerte sean las
interacciones sociales, mas dificil resulta promo-

ver comunidades integradas y simplemente ofre-
cer incentivos financieros para mover las residen-
cias puede no funcionar.

Meen (2004a) trata de contrastar estas ideas.
De forma mas precisa, 1) ;s la relacidn entre los
precios de las viviendas y depresion no-lineal?,
2} es la politica de regeneracion inefectiva a ele-
vados niveles de degradacion? Los test fueron
aplicados a nivel de autoridades locales utilizando
datos de precios para 2001, La variable indepen-
diente clave fue el indice de Degradacién Mltiple
(IMD), que combina una serie de indicadores como
la renta, el empleo, la degradacion de la salud e
incapacidad, nivel educativo y formacién, calidad
de las viviendas y acceso geografico a los servi-
cios, todo ello en un indicador para cada area.
Ademas del IMD se incluyé una medida de la renta
familiar a nivel de autoridad local (INC) y una medi-
da de la oferta de viviendas, expresada como el
ratio del stock ocupado por sus propietarios rela-
tivo al nimero de familias. A fin de capturar las no-
linealidades, se estimé una funcién logistica. Dado
que los precios a nivel local estan expresados en
términos relativos al maximo regional, la variable
dependiente varia entre cero y la unidad. Todas las
variables independientes estan expresadas en tér-
minos relativos a las medias regionales.

b,
1 + gloz+ CaIMDi+ Ca (/HHY + 05 INC) + )

y,.:'l— [7]

¥+ precios residenciales a nivel de autoridad local
relativos al precio maximo regional en el que exis-
te una autoridad local.

IMD: Indice de Degradacion Multiple (relativo a
la media regional).

H: numero de viviendas ocupadas por sus pro-
pietarios,

HH: nimero de familias.

INC: renta familiar.

i: representa el subindice espacial.

Los parametros estimados se encuentran en el
cuadro 4 y las relaciones entre los precios vy la
degradacién es mostrada en el grafico 3.

B nivel de degradacidn es muy importante para
explicar los precios locales de las viviendas y el
grafico 3 muestra que esta relacion es nolineal.
Esto implica que si el nivel de degradacion esta
en el rango intermedio, las politicas de regenera-
cion tienen efectos importantes en mejorar las
condiciones del mercado de la vivienda, pero son
mucho menos efectivas cuando la degradacion
es mayor. De hecho, casi todas las auteridades
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CUADRO 4
ECUACION LOGISTICA DE PRECIOS RESIDENCIALES PARA AUTORIDADES LOCALES

Areﬂ b1 Cz Cs 04 CS RQ SEE
Inglaterra 0,723 -0,307 -0,080 0,034 7.38E05 0,69 0,080
(e Londrés) {imposed) 8.9 (13.4) 5.3 ®7)
t-values in brackets,

locales tienden hacia la parte central del rango de
degradacion. Esto no es sorprendente dado que
las areas tipicamente pobres tienen zonas mas
ricas. Asi, los mercados locales deben ser anali-
zados a la escala espacial mas detallada a fin de
identificar aquellas zonas con mayores niveles de
degradacion. El andlisis en Meen (2004a) se fija
en las Output Areas, que son la escala espacial
mas detallada del Censo de 2001, y contiene,
aproximadamente, unos 200 individuos. El ana-
lisis encuentra que aproximadamente un 1% de
ellas en el norte de Inglaterra sufre un nivel de
degradacién por encima del limite al cual la poli-
tica es completamente inefectiva. Esto muestra
claramente que sdlo un pequefio nimero de indi-
viduos caen dentro de esta categoria. No obs-
tante, el trabajo demuestra la necesidad de los
analisis ermpiricos en areas locales para conside-

rar escalas espaciales pequefias como conse-
cuencia de la variedad de condiciones existentes
dentro de ellas.

5. Conclusiones

La literatura empirica sobre viviendas en el Reino
Unido es muy amplia. La mayor parte de los ana-
lisis (dernasiados desde mi punto de vista) con-
centran su enfoque en las series temporales y el
estudio de las tendencias de los precios residen-
ciales nacionales. Esto no es, quizas, muy sor-
prendente dado el fuerte crecimiento de largo plazo
y las consecuencias macroeconomicas. Induda-
blemente, la decisidn del Reino Unido sobre la UME
ha provocado un empuje en el nimero de traba-
jos empiricos relacionados con este mercado en

GRAFICO 3
RELACION ENTRE PRECIOS RESIDENCIALES Y DEGRADACION
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los dltimos dos afos. En los préoximos afos se
verd la continuacién de estas investigaciones mas
ligadas a las formulas de introduccion de los obje-
tivos de accesibilidad. Estos tendran implicacio-
nes especificas para la modelizacién regional. De
esta manera, la mayoria de los interesantes tra-
bajos de modelizacion futuros estaran relaciona-
dos con los mercados de viviendas locales a medi-
da que las bases de datos con este detalle sigan
mejorando. ]

NOTAS

(*} Traduccidn de Paloma Taftavull, Universidad de Alicante

{1) Nota de traductor: fa definicién «housing equity withdra-
wals no tiene equivalente en espafiol, y significa conver-
tir en fondos ffquidos ef valor neto positivo (sin duda) daf
activo vivienda.

(2) La estimacion se concentra en las viviendas iniciadas mds
que en las terminadas, dado que las primeras estdn mas
directamente controladas por los constructores y reflejan
fas infenciones de los oferentes de manera mds cercana
an ef iermpo.

{3} Literalmente »one size fits alfs,
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RESUMEN

E articulo aborda of papel jugado por los mercados de
la vivienda del Reino Unido dentro de la decisién de no
enfrada af euro que tomd ase pais. Se evaliia la toma de
decisitn con refarencias tadricas y emplricas al comporta-
miento de los mercados residenciales, as/ como se pons
de manifiesto, con ellas, fa necesidad de desarroliar la inves-
tigacion refacionada con los mercados a nivel local, La rele-
vancia de las bases de datos que permitan observar los
procesos de pobreza locales y su relacion con los merca-
dos de viviendas son fundamentales para una acluacion
precisa de la polfiica publfica.

Palabras clave: Marcado de viviendas, Precios residen-
ciales, Politica de viviendas, Segregacion.
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1. Introduccién

Los sisternas de viviendas europsos son, pro-
bablemente, los mas diversos del mundo. Cada
pais tiene una mezcla diferente de tenencia de
viviendas, politicas fiscales y grados de regula-
¢ién del mercado hipotecario, alquiler de vivien-
das y oferta de suelo. La sobrerregulacién del mer-
cado de trabajo europeo es también aplicable al
mercado de viviendas, si no mas, sujeto a con-
troles gubernamentales, acciones fiscales v fija-
cién de objetivos, normativas que, ademéas, se
aplican a nivel nacional y subnacional. Por su
parte, las cuestiones de vivienda caen bajo los
principios de subsidiariedad que las mantienen
dentro de las fronteras del pais y en el ambito,
pues, de las politicas nacionales, por lo que no
existen competencias supranacionales, lo que
hace a la Comision Europea ciega oficialmente
hacia las cuestiones de vivienda. Consecuente-
mente, no hay bases de datos ¢olectivas de los
mercados de viviendas de la UE, aungue una
aventurada cooperacion entre los ministerios de
vivienda en los afos recientes ha comenzado
a remediar este problema. No hay intentos de
armonizacion ni de desarrollo de la investigacion
comunitaria en vivienda y tampoco ningin gasto
relacionado con la vivienda, a no ser que sea jus-
tificado bajo algiin otro titulo.

Esta falta de visién sobre la vivienda a nivel
europeo puede tener resultados desafortunados,
Por ejemplo, algunas de las necesidades mas
perentorias de muchos de los nuevos paises que
han entrado a la Unidn Europea en 2004 estan
relacionadas con el coste de superar la restric-
cién de oferta absoluta de viviendas y de resolver
la reducida calidad de una parte muy importante
de su stock existente. Asi, las reglas de subsidia-
riedad significan que la UE no puede ofrecer ayuda
de los fondos {estructurales y otros) para este fin;
sin embargo, se financian muchos otros proyec-
tos distintos a las viviendas con muy reducidos
beneficios sociales o econdémicos y un impacto
débil sobre sobre la convergencia a largo plazo.

Otro ejemplo es la movilidad del trabajo.
Muchos estudios han meostrado la importancia de
la disponibilidad de viviendas para ¢l funciona-
miento efectivo del mercado de trabajo. A pesar
de ello, esta relacion ha sido absolutamente igno-
rada en los programas entre paises para mejorar
la cohesion social, la flexibilidad del mercado de
trabajo y la operacion de creacion del Mercado
Unico.

La falta de un entorno paneuropeo influye en
el andlisis de los mercados de viviendas. La diver-
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sidad nacional y la influencia en el mercado de
las politicas nacionales sobre la dinamica resi-
dencial requiere de gran detalle para poder com-
parar. Esto significa que es imposible en este
breve ensayo dar una visién comprensible de
todas las cuestiones asociadas al mercado de
viviendas europeo. A pesar de ello, se examina-
ran tres grandes temas: las diferencias en la
estructura de tenencias y politicas dirigidas hacia
ellas, la oferta de viviendas y las divergencias en
los ciclos de mercado residencial.

La mayoria de los andlisis existentes incluyen a
los 15 paises de la anterior UE antes de incluir los
nuevos miembros en 2004, Esto es necesario
debido a las restricciones de espacio y a las brus-
cas diferencias en los mercados de viviendas entre
los diez paises Ultimos en entrar y 10s antiguos,
aungue también por que la informacién mas actua-
lizada disponible excluye a los nuevos miembros,
aundque esta situacion parece que se va a resol-
ver pronto.

2. Diferencias en la tenencia del parque
de viviendas

Lo gue mas parece diferenciar €l sistema de
viviendas en la Unidn Europea son los distintos
niveles en los que las familias ostentan la propie-
dad de sus viviendas (1). Si se habla de la tenen-
cia en alquiler, hay tarmbién una distincién impor-
tante referida a la cantidad de vivienda social y
privada que exista.

La tasa de propiedad en los nuevos Estados
miembros es, a menudo, extremadamente eleva-
da. Hungrfa, por ejemplo, s ahora uno de los pai-
ses con mayor tasa de propiedad del mundo, con
un 95% de su stock. Una causa importante de
esta elevada proporcion ha sido la forma en la que
previamente se ha realizado la privatizacién entre
el Estado y las cooperativas propietarias de vivien-
das. Muchos paises del antiguo bloque soviético,
por ejemplo, vendieron las viviendas a los ocu-
pantes a precios muy reducidos. Como muchos
ocupaban blogues de apartamentos, la fonma mas
comUn de propiedad son los condominios (2). Esto
ha creado problemas a la hora de reparar y reali-
zar mejoras, ya que muchas familias eran contra-
rias 0 demasiado pobres para pagar su parte
correspondiente del coste. Este es un proceso no
concluido, ya que en algunos paises, como Polo-
nia, la conversién de viviendas hacia la propiedad
todavia sigue produciéndose. Otra causa de la ele-
vada tasa de propiedad en los nuevos Estados es
que la mayor parte de las viviendas en propiedad

ocupadas por las familias o son en la forma tra-
dicional dentro de éreas rurales o pequefias comu-
nidades urbanas.

El mercado de propiedad en estos paises no
se parece a los de los antiguos estados de la
UE-15. Mas en concreto, el uso de la financiacion
hipotecaria es muy limitado 1o que restringe (as
transacciones y la nueva edificacién. La gente tien-
de a vivir en las mismas viviendas durante largos
periodos de su vida y los mercados residenciales
no estan aln profundamente desarrollados, aun-
que pueden llegar a comportarse como mercados
maduros en un corto periodo de tiempo.

En los antiguos miembros (3}, la tasa media de
propiedad esté alrededor de dos tercios de todas
las familias. En Grecia, Espania, Irlanda e [talig, la
tasa porcentual esta entre el 70 y 80. El Reino
Unido est4 alrededor de la media europea. En con-
traste, Francia tiene sélo un 55% y Alemania un
mero 43% (ver gréafico 1). La cuestion obvia para
preguntar es ¢porqué existen estas diferencias?

Los factores culturales no parecen explicar este
fenémeno. Es dificil encontrar en general, tanto
entre la poblacidon como entre 10s representantes
de la politica, alguien que piense que es malo que
una persona tenga en propiedad su vivienda. Las
personas con éxito en la mayoria de los paises,
quienes generalmente tisnen mayor capacidad de
eleccion, tienden a ser propietarios. Estudios suce-
sivos, ademas, muestran que el ideal para la mayo-
ria de la poblacién seria una vivienda espaciosa,
con alta calidad, bien localizada y tenida en pro-
piedad. Parece que este tipo de tenencia, en prin-
cipio, tiene un respaldo general.

Cuando se intenta explorar esta cuestion, es
necesario recordar que las proporciones de tenen-
cia vistas en el grafico 1 no son fijas sino que sefa-
lan tendencias sociales cambiantes. Se puede ver
en muchos paises suropeos que existe un énfa-
sis creciente en la propiedad, 10 que sugiere que
la respuesta a la existencia de diferentes niveles
de tenencia se relaciona, principalmente, con la
evolucion concreta de los mercados residenciales
de los paises, mas que en posiciones actuales de
politica. El cambio en la tasa de propiedad puede
verse en el grafico 2, el cual presenta informacion
sobre la variacidn en la citada tasa en los paises
europeos entre 1980 y 2000. Puede verse que
muchos de los paises han visto crecer sus niveles
de propiedad significativamentse. En 7 de los 15
paises se produce un aumento del 10% o mas.
Otros dos, Francia y Espania, estuvieron cercanos
a la media. Grecia e Ilanda no han visto crecer
esta tasa mucho, dado que ya poseian una pro-
porcién elevada en los anos setenta.

16



U N A O P T 1 C A E U R O P E A

GRAFICO 1
PROPORCION DE TENENCIA EN PROPIEDAD SOBRE EL STOCK DE VIVIENDAS DE LOS PAISES
DE LA UNION EUROPEA, 1998-2000
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GRAFICO 2

VARIACION DEL NUMERO DE VIVIENDAS EN PROPIEDAD SOBRE EL STOCK TOTAL
EN LOS PAISES DE LA UE, 1980-2000
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Esto deja sélo a cuatro paises que se oponen
a la tendencia general hacia el aumento de los
niveles de ocupacién en propiedad: Finlandia,
Dinarmarca, Austria y Alemania. Los dos prime-
ros experimentaron severas fases de reajuste de
precios de vivienda en distintos momentos entre
1980 y 2000, causando una importante caida en
las tasas de propiedad. Probablemente las veran
incrementar en un futuro préximo. Alermania y Aus-
tria tienen también explicaciones en comudn. En
ambos paises se aplicaron politicas guberna-
mentales temporales durante los noventa que
incrementaron las viviendas nuevas en alquiler {y
desestabilizaron los mercados residenciales) con
el fin de resolver sibitas y grandes oleadas de
inmigracion. Ambos contenian grandes ciudades,
como Berlin, Hamburgo y Viena, que han sido
tradicionalmente muy proalquiler, de manera que
la proporcién de tenencia en propiedad en todo
el pais cambié con estas politicas. Una vez que
estas excepcionales situaciones se vayan resol-
viendo, la proporcién de propiedad en esos pai-
$€s aumentara.

En numerosos paises, el aumento en la tasa de
propiedad no ha sido debida exclusivamente al
proceso de nueva edificacion (cuyas unidades se
han absorbido en propiedady}, sino también de un
proceso de transferencias de viviendas a gran
escala desde el alquiler {ver mas adelante).

La evidencia sugiere que la mayor convergen-
cia hacia elevados niveles de propiedad es un
escenario deseado para la Unidén Europea en el
futuro. Algunos argumentan que esto tendra un
impacto negativo sobre la movilidad del trabajo.
Este razonarniento ignora tres caracteristicas
importantes del mercado de viviendas en alquiler
en Europa, como son:

— Muchos jévenes viven en alquiler y son alta-
mente mdviles, cambiando de casa con frecuen-
cia. La gente menos mévil lo son a edades avan-
zadas y estan mas dispuestas a ser propietarios.
Por tanto, es la edad mas que las caracteristicas
de tenencia [0 que importa en los tipos de movili-
dad relativa. Simplemente comparando la movili-
dad en los dos tipos de tenencia puede obtener-
se una impresién diferente a la mencionada.

— Existen a menudo severas restricciones en
la provision para la tenencia que hacen muy dificil
el acceso a las viviendas en alquiler a los nuevos
hogares que entran al mercado, especialmente en
regiones con fuerte demanda.

— La vivienda social esté localizada en muchos
paises en un estrecho criterio de asistencia social,
lo gue genera requisitos que la convierten en una
opcién imposible para muchas familias.

En paises con altas tasas de propiedad, la
mayoria de las famitias que se mueven lo hacen,
por definicion, entre viviendas en propiedad. No
hay evidencia de que la propiedad en general sea
una barrera a la movilidad ni de que sea, inheren-
temente, un tipo de tenencia mas cara. La princi-
pal barrera a la movilidad es la estrechez de la ofer-
ta en areas residenciales de fuerte demanda, que
lleva a muchas familias a ser expulsadas del mer-
cado o excluidas por la aplicacion de las reglas de
localizacién dentro de) mercado de alquiler social.

2.1. Viviendas sociales

Aparte de los paises del sur, el resto de los Esta-
dos miembros de la UE tienen stock de viviendas
sociales gestionados por ayuntamientos u organi-
zaciones sin animo de lucro que juegan un signifi-
cativo papel en el sector de alquiler para las fami-
lias con rentas moderadas. Hoy dia, parte de los
stock de unidades protegidas se han reducido sig-
nificativamente, més notablemente en el Reino
Unido. Otros paises han mantenido sus proporcio-
nes a medida que la nueva adificacion ha conti-
nuado y las existencias de propiedad {social} han
sido compradas y renovadas por el sector privado
de alquiler. En los Paises Bajos es donde se man-
tiene una mayor proporcion de estas unidades a
més de un tercio de su stock, y otros cinco paises
alrededor de un guinto: Austria, Dinamarca, Finlan-
dia, Suecia y el Reino Unido (grafico 3). Cada uno
de ellos han tenido larga tradicién de mayor demo-
cracia social y/o partidos laboristas compitiendo
efectivamente por el poder, lo que, durante muchos
afios del siglo xx, ayudd a concentrar el debate poli-
tico alrededor de tal férmula de tenencia.

En los Ultimos afios, estos palses con elevados
stock de viviendas sociales en alquiler han visto una
transformacion en el papel social de esta férmula
de tenencia. Algunos han comenzado a pensar en
los caminos a seguir para reducir Ja cantidad de
viviendas sociales por distintas razones: presu-
puestarias, para mejorar la competitividad en el mer-
cado de viviendas en alguiler, para expandir la pro-
porcién de propiedad, o bien, a menudo, por una
combinacion de estas razones. Los Paises Bajos,
por ejemplo, siguen ahora una politica de no con-
ceder fondos gubernamentales a las instituciones
de viviendas sociales y tratan de aumentar la tasa
de propiedad hasta un 65% en 2010, lo cual reque-
rird de una politica de transferencias de viviendas
sociales a gran escala. En Alemania, los déficit finan-
cieros publicos han alentado el interés en la liqui-
dacion de lag existencias de viviendas sociales y
casas a individuos e inversores inmobiliarios.
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GRAFICO 3
VIVIENDAS SOCIALES EN ALQUILER COMO PROPORCION DEL STOCK TOTAL, 1899-2000
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A pesar del intento a pequeia escala de ofre-
cer viviendas sociales a los trabajadores clave, la
tenencia en alquiler (publico) es ahora la opcion-
vivienda para [os grupos de menor renta, particu-
larmente si estan fuera del mercado de trabajo
como resultado de fa edad, desempleo ¢ cualquier
otra razdn relacionada. Muchas personas de este
tipo podrian haber abandonado el sector de alqui-
ler privade en las dlitimas décadas. De hecho, esta
tenencia ha sido expulsada por el aumento en la
propiedad de los ocupantes de las viviendas, los
controles de alquiler improductivos y, en algunos
casos, la expansion de las viviendas sociales.

La proporcidn en la que las viviendas sociales
se convierten en una férmula de tenencia (en alqui-
ler) sélo para aquellos con ingresos mucho meno-
res que la media, varia de pals a pais. Esta ten-
dencia, sin embargo, tiene expectativas de
crecimiento limitadas dentro del sector de vivien-
das sociales en la medida que las finanzas publi-
cas provocan cada vez menor numero de unida-
des en aiquiler y de subsidios a la produccién, y
alientan a las instituciones sociales a aumentar
sus alquileres (precios) a fin de cubrir costes, mejo-
rar su stock y construir mas viviendas en las areas
de mayor presion. Los subsidios sociales son
ahora principalmente conmutados hacia sistemas

de asignacion (descuentos, ayudas) de viviendas
con medios contrastados, es decir, hacia perso-
nas con recursos minimos suficientes, y disponi-
bles para tenedores en los sectores de viviendas
en alquiler privados y sociales.

2.2. Mercado de viviendas privadas
en alquiler

Bl peso de las viviendas alquiladas en el mer-
cado privado varia entre los palses europeos (gra-
fico 4). En general,se tiende a tener un sector de
alquiler privado relativamente pequeio en com-
paracion con otras economias mayores del mundo.

Alemania y Portugal tienen elevadas propor-
ciones. En Alemania se produce este hecho como
consecuencia de los afos de subsidios atractivos
y reducciones fiscales para los grandes propieta-
rios (aunque éstos, ahora, han virtualmente desa-
parecido) y por la seguridad en la tenencia y los
controles de alquiler para las familias. En Portu-
gal, las razones son debidas a un proceso de
incentivo al sector privado de alquiler desde los
setenta y, desde 1975, a la existencia de un con-
trol estricto de los alquileres, la limitada posibili-
dad de los propietarios para tener el dominio abso-
luto de la propiedad v la posibilidad de su venta
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GRAFICO 4
PROPORCION DEL MERCADO DE VIVIENDAS PRIVADAS EN ALQUILER SOBRE EL STOCK TOTAL, 1998-2000
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{las reformas han sido introducidas a‘finales de
2004 para distribuir algunas de las grandes dis-
torsiones que han aparecido como resultado de
este control draconiano).

La cuota de mercado de alquiler privado en
otros pafses esta inflada por la existencia de un
elevado nimero de familias residentes temporal o
permanentemente que no pueden legalimente
comprar un bien inmobiliario. Este ha sido el caso
de Austria {con un elevado ndimero de agencias
internacionales en Viena) y de Suiza, donde sélo
recientemente se han relajado los controles sobre
los activos de propiedad extranjeros (4).

Entre los palses europecs existe una gran varie-
dad de controles de alquiler y férmulas para la
seguridad de la tenencia. En ausencia de com-
pensaciones fiscales y subsidios, este hecho
disuade la inversién en rehabilitacién o repara-
ciones. Muchos centros de las antiguas ciudades
han sufrido severas dilapidaciones como resulta-
do. El control de alquileres en la practica, conse-
cuentemente, exacerba los problemas de acce-
sibilidad a la vivienda, a pesar de la idea extendida
y errénea de que ayuda a los pobres a encontrar
una vivienda.

Tres palses en Europa han terminado de libe-
ralizar sus mercados de alquiler en la pasada

década, casi al completo: Finlandia, Reino Unido
e Irlanda. Los tres han experimentado un boom
de inversores en el sector como resultado. En
areas con elevada demanda, ademas, los alqui-
leres de mercado han crecido inevitablemente, lo
cual ha llevado a un éxodo de los tenedores exis-
tentes bajo los regimenes de politica de control
previos, y por la influencia de las familias més jéve-
nes y con mayor nivel profesionalt.

3. Cuestiones desde el lado de la oferta

Uno de los principales problemas del mercado
de viviendas en Europa es que la ya baja respuesta
existente de la oferta ante el incremento de la de-
manda esta siendo cada vez peor. La oferta es
restringida por las caracteristicas técnicas de la
construccién y por restricciones de inputs. Los
limites en la innovacién técnica y la oferta de tra-
bajo son frecuentes. Algunos paises, como Suiza
y Dinamarca, por alguna razén tienen costes de
construccién relativamente elevados. Més impor-
tante resulta la existencia de politicas de planea-
miento del uso del suelo de forma generalizada,
limitando la oferta de suelo para construir con dis-
tintas intensidades segun los paises.
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El Reino Unido tiene gran fama por la aurecla
del crecimiento residencial suburbano en el sur de
Inglaterra impuesto por su sistema de planea-
miento y las barreras de cinturon verde a la subur-
banizacién. Los intentos para distribuir y gestio-
nar el boom de viviendas irlandés han puesto el
acento en el retraso en la oferta de suelo y la nece-
sidad de mas servicios de infraestructuras para
permitir localizaciones adicionales para edificar.
Los ayuntamientos en Espafia son reprochados
por el retraso en la generacién de suelo. En los
Paises Bajos, durante la segunda parte de 103
noventa, se introdujo una politica estricta de desa-
rrollo de suelo inmediata cuando la demanda fuese
extrermadamente fuerte. Suecia, que una vez fue
definida como el pais con menores costes de
suelo, ahora enfrenta el problema de expansion
residencial con escasez en este sentido.

También Alemania enfrenta escasez de suelo y
restricciones desde el lado de la oferta a pesar de
los recientes excedentes de unidades en muchas
regiones, particularmente en el este, aunque de
un especifico tipo de viviendas {apartamentos de
pequefio y mediano tamafio). La escasez es mayor
en las ciudades de las regiones germanas mas
dindmicas, como Munich, y para las viviendas uni-
familiares. Tales restricciones desde el lado de la
oferta, ademas, han frenado el crecimiento de la
tasa de propiedad del pals.

Edificar viviendas es un proceso largo: debe
comprarse el suelo, obtenerse los permisos deri-
vados del planeamiento, aplicarlos, deben com-
pletarse las infragstructuras y servicios y cons-
truirse las viviendas. Todo esto lleva afios. Como
resultado, las respuestas de la oferta ante incre-
mentos en la demanda son lentas, de manera que
los precios aumentan para ajustar el mercado a
la vez que, eventualmente, la edificacion en el con-
texto de mercado responde al aumento en {os
pracios residenciales.

Esta dinamica genera un ciclo tipico de precios
residenciales. Un impetu en la demanda es segui-
do por una caida en los tiempos de transaccion
y en las vacantes. Entonces, los precios comien-
Zan a crecer. Este hecho dispara una respuesta
en la oferta, la cual consigue moderar los precios
después de cierto tiempo. El que los precios con-
verjan 0 no hacia sus antiguos niveles de equili-
brio depende de la elasticidad de la oferta y de la
disponibilidad de suelo. Si todas las actividades
econdémicas pueden gjustarse faciimente a una
nueva configuracién espacial y la oferta de suelo
puede ser altamente eldstica, entonces los pre-
cios residenciales caeran hacia el nivel de largo
plazo volviendo a su equilibrio inicial. Siia res-

puesta en la oferta de suelo es menos sensible,
el resultado se reflejard en mayores precios resi-
denciales de largo plazo.

La geografia urbana de Europa tiende a suge-
rir que los precios residenciales de largo plazo
deberian aumentar como consecuencia de que la
actividad econdmica esta concentrada dentro de
aglomeraciones urbanas concretas. A pesar de
ello, este no tiene por qué ser necesariamente el
caso. Desde 1970 hasta principios de los noven-
ta, por ejemplo, la tendencia al crecimiento en los
precios reales de las viviendas en la mayoria de
los paises suropeos estuvo cerca del cero, sugi-
riendo gue las restricciones de oferta no estaban
actuando excepto en algunos pocos paises, espe-
cialimente el Reino Unido.

La situacién parece haber cambiado fuerte-
mente desde los noventa, con la afeccion ingle-
sa de limitada oferta de suslo desparramada por
Europa. El grafico 5 muestra las relaciones entre
el aumento en los precios residenciales medios
anuales y la cantidad de edificacién entre 1995
y los afios 2000/2001 para una seleccién de pai-
ses europeos (5). Se ve de inmediato una rela-
¢ién desparejada para cuatro de los trece pai-
ses representados: cuando los precios de las
viviendas aumentan, la edificaciéon cae. Esto, por
supuesto, es contrario a la ley def mercado por
la cual la oferta en una economia de mercado
debe crecer cuando los precios aumentan. Las
razones se centran en que las fuerzas de la ofer-
ta no funcionan de manera efectiva como resul-
tado de las restricciones impuestas por los sis-
temas de planeamiento y otras regulacionas
sobre la oferta de suelo residencial nuevo. Con
una limitada oferta afrontando una demanda resi-
dencial concentrada, los precios puseden crecer
mas en el medio plazo y el boom tenderéa a ser
més largo. Es interesante ver que esta predic-
cibn es ajena al caso de dos de los pafses mas
propensos a tener una mayor inflacion en pre-
cios residenciales durante el periodo: los Palses
Bajos vy el Reino Unido.

A pesar de sste aparentemente perverso com-
portamiento de un pufiado de paises, la oferta
parece estar mejor en el resto de Europa, donde
parece haber aumentado en respuesta al creci-
miento de los precios. Este comportamiento no
ha sido sélo bueno, sino mas que eso en dos
paises, Espafia y Portugal. En ellos ha habido
un aurnento en la edificacién entre los dos anos
proporcionalmente mayor al del aumento en los
precios reales (es decir, con oferta-precio elas-
tica) y, generalmente, habia sido fuertemente ine-
lastica.
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GRAFICO 5
VARIACIONES ANUALES EN LA EDIFICACION Y EN LOS PRECIOS REALES MEDIOS
DE LAS VIVIENDAS, 1995-2001
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Hay indicios posteriores de la estrechez de la
oferta cuando se examinan los datos con mayor
detalle. La mayor parte de las nuevas viviendas
en Grecia, Portugal y Espafia, por ejemplo, son
construidas para el mercado de segundas resi-
dencias mas que para el de hogares (primeras
viviendas). Ast, desde el enfoque de residencias
principales, la situacion de oferta en estos paises
es, de hecho, mucho peor de lo que parece, espe-
cialmente en las principales ciudades. Por tanto,
no es sorprendente que [a inflacion en precios resi-
denciales haya sido la mayor en ellas.

En bastantes de los paises restantes, la fase
ascendente de los mercados de viviendas se ha
producido con posterioridad al periodo mostrado
en el grafico, de manera que el desarrofio de la
oferta de viviendas ha sido peor que el sugerido
por los datos del grafico 5. Por esta razén, des-
pués de 2000 los precios han aumentado rapida-
mente en ellos, mientras la oferta se estancaba o
cala en la mayoria, aunque algunos paises han
experimentado booms durante 2003 6 2004. Este
es el ¢caso, en grados variables, de Francia, Espa-
fia, ltalia (donde todavia existe una oferta pobre),
Finlandia y Dinamarca.

La existencia de una oferta de viviendas limita-
da es, consecuentemente, un fenémeno de ambi-

10 europeo. Aun para un pais como Idanda, la situa-
cién de oferta no es tan buena como visualmente
parece, debido a la edificacion para segundas resi-
dencias y al retraso en el nuevo output a construir
cuando la demanda es mas fuerte. Por tanto, en
las regiones con fuerte crecimiento, la demanda
esta dejando atras a la oferta en el curso de su largo
boom de viviendas llevando al récord de aumento
en los precios residenciales; estos aumentos estan
afectando a los precios en otras regiones del pais
a través de la estimulacion de las expectativas y de
la obtencién de liquidez de las viviendas existen-
tes para construir segundas residencias.

En todos los paises, la visidn de la oferta es
generalmente peor a un nivel regional. Las areas
de fuerte demanda residencial, particularmente
aquellas alrededor de las principales areas metro-
politanas, afrontan frecuentemente agudas res-
tricciones de oferta. Europa, en conclusién, tiene
un serio problema de oferta en sus regiones con
mayor crecimiento.

La escasez de oferta residencial también
aumenta la probabilidad de burbujas especulati-
vag dentro de los mercados de viviendas. Como
se ha explicado antes, las restricciones de oferta
contribuyen al movimiento de los precios al alza
durante el ciclo del mercado y prolonga la ampli-
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tud de tiempo en el que los precios crecen. Las
expectativas de precio de los consumidores en
este mercado parecen ser adaptativas en esen-
cia, estando basadas en el pasado reciente méas
que en valoraciones racionales sobre la evolucion
de los ciclos de mercado. Como las restricciones
desde el lado de 1a oferta ayudan a perpetuar la
respuesta de la oferta ante los aumentos de la
demanda, esto refuerza el comportamiento adap-
tativo que observa la mayor duracion de los pe-
riodos expansivos en los ciclos de mercado. A la
vez, unos créditos hipotecarios baratos y facil-
mente accesibles pueden estimular la idea de que
los precios residenciales pueden crecer perma-
nentemente —los agentes opinaran que el aumen-
10 en los precios residenciales es una apuesta de
s0lo ida— y elevar los valores por encima de su
nivel de equilibrio de largo plazo. El lado de la ofer-
ta aporta la mayor contribucion al comportamien-
to de ciclo largo en el boom y recesién residencial
comun en los mercados con severas restricciones
de oferta de suelo, como en el Reino Unido.

Una prediccién razonable para una Europa con
una oferta de suelo nueva muy justa es que tal
ciclo de boom y recesion puede llegar a ser mas
frecuente y ocurrir a una escala mas amplia que
en el pasado. A nivel macroecondmico, habran
significativos impactos en los cambios de la dis-
tribucion de la renta y la riqueza, de la estabilidad
macroecondmica y de los 1ipos de interés. A nivel
microecondmico, las ganancias y pérdidas indivi-
duales en vivienda dependeran de como ajusten
los ciclos de vida con los ciclos del mercado de
viviendas. Las presiones politicas en los gobier-
nos también les animaran para intervenir en este
mercado y, cuando lo hagan, la conveniencia poli-
tica podria atropellar la racionalidad econdémica.

S6lo unos pocos gobiernos toman las cuestio-
nes de oferta seriamente y miran hacia delante
basados en razones bien argumentadas sobre los
problemas de la accesibilidad de viviendas dise-
flando acciones seras para mejorar la situacion
de oferta. La oferta, ain mas, necesita ser mejo-
rada de manera continua en el largo plazo, mas
que mediante medidas especificas en un momen-
to del tiempo que potenciaimente desestabilizan
los mercados. La falta de actuacion publica se
produce parciaimente como resultado del impac-
to que esta politica tiene sobre el gasto publico
asociado al crecimiento residencial, generado por
elevados costes de infraestructuras y de bienes-
tar en términos de colegios y otros servicios loca-
les. Los gobiernos, a menudo, se inclinan por
medidas intervensionistas tradicionales y exclu-
yentes, tales como subsidios a las viviendas para

grupos especfficos seleccionados, lo que de hecho
puede generar peores problemas de inflacion resi-
dencial general. Ademas, cuando se acerca el
momento de tomar decisiones politicas, los fac-
tores econdmico-politicos suelen ser los gue mas
resultados inciertos producen, dado que los votan-
tes locales raramente suelen estar de acuerdo con
fuertes aumentos en la oferta de viviendas en sus
propias areas y expresan sus opiniones de forma
drastica en las urnas.

Recientemente, algunos gobiemnos han remar-
cado la necesidad de aumentar la oferta de vivien-
das, pero esta por ver si este aviso se convierte en
produccion real. Este es concretamente el caso en
bastantes mercados residenciales que parecen cre-
cer de forma mas lenta. Esto puede aliviar tempo-
ralmente la presién al alza de la construccion pero
también habria que desalentar a las empresas pri-
vadas de manera que drasticamente cortasen su
ritmo de produccién. Una contraccion después del
proximo afio, por gjemplo, podria llevar a acumu-
lar problemas que sbélo se manifestaran de nuevo
como cuestiones econdmicas y politicas serias en
la proxima recuperacion del mercado. El prondsti-
¢O para la tendencia de la oferta residencial
europea, consecuentemente, parece 0SCUro.

4. El impacto del crecimiento de la tasa
de propiedad sobre 1a oferta

La nueva edificacion es sélo una fuente relati-
vamente pequefa de la oferta de viviendas. La
tasa tipica de edificacion suele estar alrededor de
un-1% anual del total del stock residencial de un
pais, aunque con variaciones, como muestra el
grafico 6. Para aumentar la oferta en un sector
especifico, otra posibilidad es transferir viviendas
desde otras formulas de tenencia. El efecto ofer-
ta se refuerza fuertemente si se produce una
modernizacion y mejora de las viviendas en el
momento de su transferencia de tenencia. Esto
es lo que ha ocurrido en realidad en un gran
numero de paises europeos durante las pasadas
dos décadas, con la transferencia de viviendas en
alquiler a la propiedad.

La tasa de transferencia ha variado considera-
blemente entre paises, como indica el grafico 7.
En él se representan los porcentajes de aumento
en la tasa de propiedad entre 1980 y 2000, de la
cual una parte significativa es stock residencial
transferido desde tenencias en alquiler, y las esti-
maciones de la tasa de crecimiento de 10s precios
reales de las viviendas en el perfodo (6). Alernania,
Austria y los paises nordicos han sido excluidos
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GRAFICO 6
EDIFICACION DE VIVIENDAS COMO PORCENTAJE DEL STOCK
EXISTENTE 2000/2001
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de este andlisis porque han experimentado un
shock significativo en sus sistemas de viviendas
en algun momento del periodo que distorsiona el
proceso que se investiga dentro de ellos.

Con excepcion del Reino Unido, donde las ven-
tas de viviendas puablicas fueron uno de los prin-
cipales impulsores de la tasa de propiedad espe-
cialmente durante los ochenta, la mayoria de las
transacciones han sido realizadas a través del mer-
cado privado de alquiler. El proceso de cambio,
por tanto, ha sido lento como resultado de los fac-
tores de inercia, como las regulaciones sobre la
seguridad en la tenencia.

Algunos paises, especialmente Bélgica e Italia,
han experimentado importantes saltos entre alqui-
ler y propiedad con procesos significativos de
reparacion y modernizacion en el momento de la
transferencia. Hay, también, aumentos relativa-
mente moderados de los precios residenciales
durante este periodo. Palses como IHanda y Gre-
cia, en contraste, ya tenian elevadas tasas de pro-
piedad y afadieron pocas viviendas para actua-
lizar y transferir a esta tenencia, que se basd,
principalmente, en nueva edificacion, a la vez que
experimentaron el mayor aumento de los precios
residenciales en el periodo.

Hay obviamente muchos otros factores para
considerar en la determinacidn de los precios de
las viviendas, pero el efecto transferencia del stock
puede haber tenido algunas influencias sobre las
relaciones entre [a demanda, la oferta y la ocupa-
cidn en propiedad en un buen nimero de paises
europeos en el largo plazo. La transferencia de
stock, por supuesto, no significa que los inquilinos
se quedan con menos viviendas para compartir
entre ellos, porque no puede considerarse, en esta
cuestién, sélo el lado de la oferta de una tenden-
cia social para responder la pregunta. Muchas per-
sconas que podrian haber sido inquilinos hace vein-
te afos en muchos paises ewropeos, ahora tienen
mayores propensiones para ser propietarios. Sin
las transferencias del stock, consecuentemente,
las presiones en algunos mercados de vivienda en
propiedad europeos podrian haber sido mayores
a medida que la propension a alquilar entre las
familias de renta media hubiera caido.

Para algunos paises, como el Reino Unido, el
proceso de transferencia de stock fue mucho més
lento en los noventa que en los ochenta aunque
la demanda de propiedad accesible continuaba
creciendo. Esto puede haber ayudado a la inten-
sificacion en el aumento de los precios, especial-
mente en las areas de mayor demanda residen-
cial, como Londres, donde las ventas de viviendas
publicas fueron relativamente pequenas. Una cues-

tién interesante consiste en que otras areas del
Reino Unido, como Escocia, que han experimen-
tado mayores transferencias desde viviendas publi-
cas hacia la propiedad, presentan aumentos mas
débiles de precios residenciales de largo plazo.

Aparte de las viviendas privadas en alquiler,
muy pocas viviendas sociales han sido transferi-
das a la propiedad fuera del Reino Unido. Los pai-
ses que experimentan la transferencia del stock
y actualizan la mayoria de €l en las recientes déca-
das, aln mas, pueden enfrentar mayores infla-
ciones en precios residenciales en el futuro a medi-
da que el stock de viviendas convertibles vaya
disminuyendo sustanciaimente ¢on las ahora ele-
vadas tasas de propiedad.

5. La no correspondencia en los ciclos
de los mercados residenciales

Bl principal conductor del ciclo residencial son
los factores econdmicos, financieros y demogra-
ficos, con el crecimiento de la renta nacional, los
tipos de interés y la formacién de familias como
las variables explicativas principales en los mode-
los de mercados de viviendas. Dentro de los pai-
ses, las areas con mayor crecimiento econdmico
y migracion neta positiva experimentan las pre-
siones de precio mas fuertes.

Algunos cambios en el comportamiento han
sido importantes también, tales como la mayor
propensién de las mujeres de Europa a entrar en
el mercado de trabajo, lo que ha llevado a un cre-
cimiento sustancial de las familias con dos fuen-
tes de recursos. Los factores institucionales, como
la facilidad de obtener préstamos hipotecarios y
las politicas fiscales, también juegan un papel
importante. Por ejemplo, las instituciones finan-
cieras hipotecarias han sido mas receptivas a la
idea de fundamentar los créditos en la renta fami-
liar conjunta. Un ejemplo de este fendémeno pusde
encontrarse en los Paises Bajos, donde el poder
de compra de tales familias tuvo un significativo
impacto en la escala de demanda de vivienda
durante al boom.

Los ciclos de los mercados de viviendas tien-
den a ser algo mas largos que el ciclo econdmi-
c0 como resultado de los factores demogréficos,
los desfases desde la oferta y la persistencia en
las expectativas de precios, como se ha comen-
tadlo con anterioridad. Esto significa que los mer-
cados residenciales no necesariamente siguen de
cerca el ciclo general. La dinamica del mercado
de viviendas local y regional afiaden complejidad
adicional a este comportamiento.
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GRAFICO 8
VARIACION DE L.OS PRECIOS NOMINALES DE LAS VIVIENDAS EN 2002 Y 2003
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La importancia de la demografia local y nacio-
nal y de los factores de oferta sugieren que no hay
razones inherentes por las cuales los ciclos resi-
denciales de paises desfasados deberian seguir
uno al otro de cerca. Ya los estudios de los noven-
ta indicaban que parecfa existir cierta convergen-
cia en Europa. Con los cambios graduales hacia
la Unién Monetaria, los ciclos de tipos de interés
fueron convergiendo en un elevado numero de
paises. Con el advenimiento del euro, hubo tam-
bién expectativas de movimientos cercanos en el
ciclo de actividad econdmica y unos menores nive-
les de la inflacidn general de precios en los paises
implicados. Las influencias economicas y finan-
cieras sobre los mercados residenciales, por tanto,
parece que se acercan cada vez mas hacia un
movimiento conjunto.

La convergencia econdmica en retrospectiva no
ha sido, hasta ahora, tan grande como se crefa.
Algunos paises, notablemente Alemania, Italia, Por-
tugal, Dinamarca, los Paises Bajos y Austria, han

experimentado un pequeio crecimiento desde 2001
O antes, mientras que otros han crecido muy rapi-
damente, como Reino Unido, Espafia, Francia, Fin-
landia e Ifanda. El desarrollo de los mercados de
viviendas ha variado acorde con esta evolucion. Esto
puede verse en el gréfico 8, que representa los cam-
bios en los precios nominales para una seleccion
de paises entre 2002 y 2003. La causalidad, ade-
mas, no es unidireccional, ya que los boyantes mer-
cados de viviendas han ayudado a estimular la
demanda de consumo general mientras los mer-
cados estancados han contribuido a deprimirla.

Puede darse €l caso de que los mercados de
vivienda de los paises hayan experimentado un
periodo de cambio excepcional causado por la
reduccion en las expectativas de inflacién resi-
dencial. lo que, durante los primeros momentos,
cred la Hlusién de una gran convergencia del mer-
cado de viviendas.

Desde 1960 hasta 1990, los mercados resi-
denciales tendieron a liderar las variaciones en el
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ciclo econdmico general porque sus cambios esta-
ban fuertemente asociados a la aceleracién de la
inflacion y a la consecuente respuesta de las poli-
ticas monetaria y fiscal. Cormo las presiones infla-
cionistas actuaron en el entorno mundial, las rapi-
das variaciones de los tipos de interés nominales
fueron transmitidas a los mercados de viviendas
en similares momentos del tiempo. Los tipos de
interés crecientes tuvieron el efecto de deprimir la
demanda de viviendas, considerando que su
impacto debié tener efectos muy prolongados a
través de, por ejemplo, el mercado de trabajo v la
tasa de crecimiento de los ingresos. Los movi-
mientos en los mercados de viviendas, por tanto,
pudieron tener un par de afios de sincronizacion,
dependiendo de la dinamica precisa de los ciclos
inflacionistas, y la direccién general del cambio fue,
probablemente, similar. La caida en los tipos de
interés nominales durante los noventa fue, de
nuevo, un fendmeno comuin Gue estimuld los mer-
cados residenciales.

Los mercados residenciales son mas propen-
508 ahora a la caida porque los precios han subi-
do muy por encima de su nivel de equilibrio —el
sindrome de la burbuja— © porque &l menor poder
de gasto de los consumidores afecta a través de
la demanda de vivienda. El ciclo de mercado resi-
dencial, consecuentemente, es probable que se
desfase hacia atras en el futuro, mas que lidere el
ciclo econémico general.

La temporalidad del ciclo residencial, ademas,
depende de las circunstancias de la demanda y
oferta locales. La demanda es determinada por
el comportamiento demografico local, migra-
ciones, politicas fiscales, subsidios y el cambio
economico estructural, asi como por los movi-
mientos en la renta y los tipos de interés mas otros
cambios macroecondmicos. Las respuestas de
la oferta local varian considerablemente también
y pueden haber sucesos periddicos de exceso de
oferta al tenminar los perfodos de expansion que,
consiguienternente, desfasen la recuperacion com-
pleta del mercado. El resultado es que los mer-
cados residenciales regionales en cualquier pais
varian en cuanto a la temporalidad de sus ciclos.
El mismo desfase de sincronizacion se mantiene
cuando se comparan los submercados dentro de
lOs paises.

Considerando las cuatro mayores economias
de la UE, las diferentes sincronizaciones se ven
de inmediato: en las Ultimas recuperaciones del
mercado residencial, por ejemplo, el Reino Unido
comenzé a expandirse a mediados de los noven-
ta, seguido por Francia desde 1997 y por (talia
desde 1999, mientras Alemania no ha crecido

demasiado. De hecho, la evidencia mas clara de
diferencias en la UE aparece entre los ciclos resi-
denciales de Alemania y Austria y entre éstos y el
resto. Alemania y sus pafses vecinos, Austria y
Suiza, tuvieron un boom inmobiliario desde prin-
cipios a mitad de los noventa estimulados por la
reunificacion y los movimientos de poblacién en
el centro y sureste de Europa. Al mismo tiempo,
muchos otros mercados de viviendas europeos
experimentaban una depresion y solventaban los
resultados del boom de precios de finales de los
ochenta. Seguidamente, se produjeron exceden-
tes de oferta en Alemania a medida que el boomn
pasaba de su maximo a mediados de 1990. Esto
ocurrié en el momento en que los precios comen-
zaron a crecer en todas partes. Los prestamistas
hipotecarios comenzaron a tensionar sus criterios
de concesidn en Alemania como resultado de la
experiencia anterior de pérdidas posteriores al
boom, al mismo tiempo en que los prestamistas
en otros lados fueron debilitandolos bajo la pre-
sidn de la competencia.

La respuesta del mercado residencial germano
al reciente recorte de los tipos de interés ha sido
insospechadamente muda como resultado, y el
colapso de la edificacion desde los elevados regis-
tros al final de los noventa ha entumecido la acti-
vidad econdmica general. En contraste, los mer-
cados de viviendas han alcanzado un boom en
buena parte del resto de los Estados miembros en
los afios recientes y esto ha aumentado los nive-
les generales de demanda en sus economias.
Ahora, cuanto mas mercados residenciales de
otros palfses parezca que estan experimentando
maximos en un periodo de expansion prolongado,
mas probablemente sus ciclos, observados con-
juntarmente a nivel europeo se mantengan fuera de
fase. Esto llevara hacia un amplio crecimiento eco-
némico, generara barreras a la convergencia y exa-
cerbara los tipos de interés generando dilemas.[]

NOTAS

(") Traduccion de Paloma Taltavull. Universidad de Alicante.

(1) Nota del traductor: en la literatura anglosajona se deno-
mina «owher-occupation» a fa situacién de las familias
que viven en la vivienda que tienen en propiedad.

(2} N. T.: Es decir, en propiedad horizontal, como es mas
conocido en Espafia.

(3} La media del pafs es ef 64%. Cae al 62% cuando esta
media es ponderada por el tamafio relativo de la pobla-
¢ion. La tasa de propiedad individual es s6lo una apro-
ximacion indicativa ya que la proporcién puede variar
algo dependiendo de fas fuentes y de las definiciones
utilizadas.
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{4) N.T.. Los controles se refferen a los limites que la regu-

{5)

(6)

lacitn local pone a los extranjeros que quieren adquirir
propiedades en astos pafses. £sta es una de las gran-
des luchas dentro de la UE dado que restringe fa liber-
tad de circulacién de capitales en la UE en el submer-
cado inmobiliatio.

Las fechas de los datos desafortunadarmente no se ajus-
tan mucho. Las estadisticas de edificacidn cubren todas
las formiudas de lenencia aungue $6 reconoace quea la mayor
parte de la construccion de viviendas tuvo como destino
fa demanda en propiedad.

B stock que aumenta en el tramo de propledad es e pro-
ducto neto de la nueva edificacidn, la subdivisién de la
tenencia y la transferencia neta de stock Los daios fina-
les precisos de la serfe varian algo entre pafses. B stock
residencial de todos los pailses, ademds, ha crecido con-
siderablemente en ¢l tliempo.
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RESUMEN

Eil articulo aborda las diferencias fundamentales y Ios
probiemas reclentes que experimentan los mercados de
la vivienda en Europa durante la ltima década. El enfoque
se centra en lres cuestiones de gran relevancia: la estruc-
tura de tenencia, que explica ef abandono progresivo del
alquiler en casi todos los paises europeos; ef mercado de
oferta residencial, gran olvidado en un marco en &f que los
factores de dermanda parece que dirigen el ciclo residen-
cial: y, por Gitimo, las divergencias entre estos Uftimos. El
articulo liga los acontecimientos de precios con estas tres
cuestiones y argumenta sobre las tendencias futuras de los
mercados de viviendas en Europa.
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EI boom experimentado por ¢l mercado de la
vivienda en Espafia desde 1998 se explica por
una serie de factores cuya coincidencia en el
tiempo ha impulsado la demanda de vivienda
hasta niveles sin precedentes: la elevada crea-
¢cion de nuevos hogares, a la gue ha contribuido
la intensa y creciente entrada de inmigrantes que
incorporan ademas pautas sociales diferentes;
la masiva compra de segunda vivienda tanto por
nacionales como por extranjeros, que ha situado
a Espafia con uno de los indices de viviendas por
hogar més elevados; la fuerte revalorizacion de la
vivienda en un contexto de baja rentabilidad de
activos alternativos, asumiendo el papel de acti-
vo de inversion... Todos estos factores han impul-
sado la produccion de vivienda nueva a registros
que llegan a superar los maximos del resto de
palses suropeos. Esta marcada actividad ha veni-
do acompanada ademas de una intensa dinami-
ca alcista en el precio de la vivienda, nueva y
usada, con tasas de crecimiento superiores al
10% anual en términos reales en los Ultimos cua-
tro afios. El elevado grado de eficiencia del mer-
cado financiero v la falta de actividad crediticia en
otros sectores han permitido también disponer
de un elevado volumen de financiacion que ha
facilitado esta evolucion.

Los efectos de este comportamiento, sus deter-
minantes y caracteristicas, han sido objeto de
debate y de profundo analisis en diversos estu-
dios (1). Este articulo se centra en analizar la situa-
cion actual de (as claves fundamentales: deman-
da, accesibilidad y riesgos que un cambio de
tendencia podria tener en la capacidad adquisiti-
va de los hogares, las entidades financieras y la
economia espanola en su conjunto.

1. ¢Se acerca el boom de la demanda a su fin?

La demanda de vivienda esta ligada estructu-
ralmente a componentes demograficos ya que
es, ante todo, un bien que satisface las necesi-
dades de alojamiento de la poblacién. En este
sentido, el crecimiento vegetativo, I0s movimien-
tos migratorios y méas especificamente la creacion
neta de hogares son los principales condicionan-
tes de la demanda de vivienda principal, que
podria ser estimada a partir de la diferencia entre
el numero de hogares previstos y el nimero de
viviendas principales existentes hoy {con unas
condiciones socialmente aceptables).

El ritmo y los plazos de aparicién en el mer-
cado de la demanda potencial definida por la
demografia estarian condicionados por aquellos
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factores econémicos o socioeconémicos que
determinan la capacidad de las familias para
hacer frente a los costes de su alojamiento. La
evolucién del mercado laboral y la renta se con-
figuran como dos de las variables explicativas de
la emancipacién de los j6venes y los cambios de
vivienda de las familias, y por tanto, de la con-
crecién de la demanda potencial en real.

Los andlisis realizados sobre la svolucién demo-
grafica de los dltimos afos (AFI, 2003 y 2004; Fer-
nandez Mufioz y Fernandez Pereira, 2004) con-
cluyen que los factores demograficos han gjercido
una fuerte presién sobre la demanda de vivienda
en el altimo lustro como consecuencia de:

— Un incremento muy relevante de a pobla-
cién potencialmente demandante de primera
vivienda (20 a 35 afios).

— Una fuerte aceleracion del ritmo de creacién
de hogares respecto a decenios anteriores como
resultado de la llegada a la edad adulta de los naci-
dos durante el denominado baby boom (1960-
1976) y de las mutaciones en la morfologia fami-
liar espafiola.

La pregunta que surge ante estos datos es si
las anteriores tendencias se mantendran a medio
y largo plazo y los factores demograficos conti-
nuaran presionando el mercado al alza. El doble
estudio realizado por AF! para la Asociacion de Pro-
motores y Constructores de Espafia (2) trataba de
adelantar las tendencias de los factores determi-
nantes de ia demanda, tanto los demograficos
como los vinculados a la inversién. Se conclufa
entonces que, en el periodo 2004-2008, la deman-
da de vivienda absorberia anuaimente unas
500.000 unidades, con una senda moderadamente
descendente hasta legar a las 430.000 viviendas
en el periodo 2008-2013. La distribucién por com-
ponentes mostraria un significativo protagonismo
de la demanda de vivienda principal, mientras que
dentro del segmento de la secundaria la demanda
extranjera tendria un peso creciente a lo largo del
periodo. En contraste, el segmento de demanda
que podemos considerar como demanda de inver-
sién reduciria su importancia, en linea con el estre-
chamiento del diferencial de rentabilidad de la vivien-
da frente a otros activos alternativos en el horizonte
de prevision considerado.

Las anteriores conclusiones se realizaron par-
tiendo de unas previsiones demograficas realmente
prudentes (Rodriguez, 2004: 90), asumiendo que
la entrada anual de inmigrantes se situaria por
debajo de las 200.000 personas por lo que ios nue-
vos hogares resultadoe de los movimientos migra-
torios no superarian los 50.000 anualmente en los
proximos afos. Por su parte, el saldo anual de

hogares creados por el componente vegetativo se
situaria en 200.000 en 2004-2008. ;Han sido acer-
tadas estas previsiones? La actualizacién de los
datos de inmigrantes en 2002, 2003 y los prime-
ros meses de 2004, junto con la publicacion de
previsiones oficiales de poblacién basadas en el
Censo de 2001 por parte del INE justifican realizar
una revisién critica de las estimaciones realizadas.

Comenzando con los datos de poblacion extran-
jera, cabe decir que no solo no se han desacele-
rado los flujos migratorios sino que por el contra-
rio 2003 marcd un maximo histérico en la llegada
de inmigrantes, sea cual sea la fuente utilizada:
1.301.938 nuevos residentes extranjeros segun el
Padrén y 537.951 nuevos residentes legalizados
de acuerdo con las estadisticas del Ministerio del
Interior..Partiendo de esta realidad y de la evolu-
cidn reciente de las variables demogréficas cuyo
detallado andlisis permite realizar el Censo de 2001,
el INE publicé hace unos meses sus proyecciones
oficiales de poblacién. En elilas se comprueba que
el ritmo de crecimiento de la poblacién espaniola
no s6lo No es previsible que decaiga, sino que en
la primera década del siglo xx, la poblacién espa-
fiola crecera en mas de cinco millones de perso-
nas, lo que supone duplicar el aumento poblacio-
nal del decenio precedente.

Los datos anteriores confirman que la deman-
da de vivienda mantendra un importante dina-
mismo, aunque probablemente en cifras mas con-
tenidas gue en los Ultimos afos. De hecho, en
términos de demanda de vivienda, mas relevante
que la cifra global de poblacion es la evolucion de
aquellas cohortes con mayores necesidades resi-
denciales, situada entre los 25 y 35 afos, perio-
do vital en el que se constituyen la mayor parte de
los nuevos hogares. Es también importante cono-
cer la evolucion del grupo de los 35 a los 55, eda-
des entre las que se produce el mayor porcenta-
je de movilidad residencial vinculada a la mejora
0 reposicion de la vivienda inicial {cuadro 1),

CUADRO 1
PROYECGCIONES DE LA POBLACION DE ESPANA
CALCULADAS A PARTIR DEL CENSO DE 2001

Poblacion Tasa de
Afio total 4 pobiacién crecimierto
1991 38.872,268 1,189,913 3.2
2001 40.,954.244 2.091.976 54
2006 43.995.097 3.030.853 7.4
20m 45,055,829 2.060.732 4.7
2016 47.780.709 1.724.800 3.7
2020 48.928.691 1.147.982 24
Fuente: INE.
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GRAFICO 1
EVOLUCION DE LAS COHORTES DE EDAD CON MAYOR DEMANDA DE VIVIENDA
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Las previsiones que se pueden aportar partien-
do de las proyecciones del INE apuntan a un man-
tenimiento del fuerte tirdn de 1a demanda de prime-
ra vivienda al menos hasta la segunda mitad de la
presente década ya que entren 2001 y 2006 el
grupo de edad de entre 25 y 35 afios se incremen-
tara en mas de 600.000 personas. Sin embargo,
las previsiones para el final del decenio son muy dife-
rentes ya que se comprueba que la demanda de
primera vivienda se estabiliza, mientras que la de
reposicion aumenta de forma muy notable, ya que
las cohortes de 35 a 55 afos pasan de 11.200.000
personas a mas de 14.200.000 (grafico 1).

2. (Encontrara la demanda potencial
las condiciones para su realizacién?

Bl importante crecimiento del precio de la vivien-
da esta teniendo un efecto muy relevante sobre
las condiciones de acceso a la propiedad. La
divergente evolucion de la renta de los hogares y
del precio de la vivienda durante los cinco ultimos
afos ha tenido un fuerte impacto sobre el esfuer-
Z0 para adquirir una vivienda. El ratio de solven-

cia 0 la relacién entre el precio de la vivienda y la
renta por hogar es un indicador que permite cuan-
tificar el nivel de accesibilidad a la vivienda y que
muestra el aumento en los niveles de esfuerzo. Si
a principios de 1997 el valor medio de la vivienda
homogénea en Espafia representaba el equiva-
lente a algo mas de tres veces la renta de una
familia media, la proporcion a finales de 2003 era
de cinco.

El fuerte aumento de la demanda durante los
dltimos anos —consecuencia en gran medida de
un importante remanente de demanda insatisfe-
cha— ha tenido un estimulo importante en las
condiciones de financiacién. El progresivo des-
censo de los tipos de interés y la aparicion de
productos hipotecarios han amortiguado el
impacto del fuerte incremento de l0s precios
sobre las condiciones de accesibilidad. Durante
los ultimos cinco afios el esfuerzo financiero de
las familias se ha mantenido relativamente esta-
ble, a lo que ha contribuido la ampliacién de los
plazos crediticios y las deducciones fiscales del
IRPF. El nivel de esfuerzo financiero o la relacion
entre cuota hipotecaria y renta familiar indica que
la evolucidn en las condiciones crediticias ha
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E N r O
CUADRC 1
ACCESIBILIDAD A LA VIVIENDA, POR CC.AA.
Esfuerzo
Salaric  financlero bruto
anual ponderado (%)
{en %)
Nacional 17.762 214
Andalucia 16.140 18,0
Aragon 17.466 17.7
Asturias {Principado de) 17.616 16,7
Baleares 16.078 281
Canarias 14.607 238
Cantabria 16.302 217
Castilla-La Mancha 15,188 13,8
Castilla y Lebn 16.339 17,7
Cataluia 19.017 26,2
Comunidad Valenciana 15.829 17.5
Extrernadura 14,531 11,1
Galicia 15.258 15,3
Madrid {Comunidad de) 21,330 31,6
Murcia (Regidn de} 14.604 16,8
Navarra {Comunidad Foral de) 19.843 19,0
Pais Vasco 20,495 27.3
Rioja {La} 16.181 19,6

(" Supuestos: Vivienda 90 m? construidos para una hipoteca a 30 afics con
un B0% LTV y un tipo 3,4% anual,
Fuente: AF| a pariic de datos del Minigterio de Formento e INE.

mantenido |la accesibilidad en niveles significati-
vamente bajos.

Si la mejoria de las condiciones de financiacion
ha disminuido el impacto de la subida del precio
de la vivienda, una parte de la demanda potencial
sigue teniendo problemas para acceder a la pro-
piedad. Los niveles de renta méas bajos y los gru-
pos menos solventes —en particular la demanda
de primera vivienda— han sido los mas afectados
por el aumento del precio. La necesidad de un
activo minimo para acceder por primera vez a una
vivienda requiere un mayor esfuerzo para la acu-
mulacion de capital. Si en 1998 la entrada para la
compra de una vivienda media (20%) equivalia a
2,6 veces el salario miimo interprofesional (S},
en 2003 este ratio es un 80% superior o €l equi-
valente a 4,7 veces &l SMI. La transmisién de rique-
za intergeneracional puede ser uno de los facto-
res que esté limitando el efecto de esta barrera al
acceso a la vivienda, lo que ha llevado incluso a
plantear propuestas de reforma fiscal que han ido
encaminadas en este senticlo.

Desde una perspectiva territorial, las fuertes
divergencias regionales en los precios de la vivien-
da estan acentuando las diferencias en los nive-
les de accesibilidad a la vivienda. De hecho, mien-
tras el esfuerzo financiero de una familia en Madrid

llega a superar mas del 30% de la renta disponi-
ble, en Extremnadura este ratio es 20 puntos infe-
rior {cuadro 2).

3. Conveniencia y riesgos de una
desaceleracion ordenada del sector
de la construccion

A lo largo de 2004 hemos asistido a la apari-
¢ién de las primeras sefiales de ralentizacion en
la actividad de construccidn, lo que puede supo-
ner el inicio de un proceso de normalizacion des-
pués ds la fuerte expansién de los Ultimos afios.
Como sefialabamos anteriormente, una porcion
significativa de la produccién de viviendas desde
1998 se puede explicar como la cobertura de una
demanda insatisfecha en periodos precedentes,
por lo que un ajuste ahora es el escenario mas
probable. Y el mas deseable, pero no entendido
como un cambio brusco en la tendencia del sec-
tor, sino una senda de dinamismo mas modera-
do, en la que de forma paralela nuestro tejido pro-
ductivo industrial asuma un papel mas relevante
en el crecimiento econdmico y en la creacion de
empleo. En este purtto cabe preguntarse si se dan
las condiciones necesarias para que la transicion
no sea traumatica.

Uno de los factores recurrentes en la explica-
cién del boom inmohiliario espafiol ha sido el cam-
bio sustancial experimentado por las condiciones
de financiacién, entre ellas los tipos de interés de
referencia en los créditos hipotecarios. En el con-
texto europeo actual, con un crecimiento todavia
contenido v fragil de las principales economias, asi
como con una inflacion perjudicada por la coyun-
tura en el mercado del crudo, aunque sin presio-
nes via mercado laboral, el escenario de tipos de
interés en el proximo ario es de subidas conteni-
das. Bl Banco Central Europeo podria dejar su refe-
rencia de politica monetaria en el 3% a finales de
2005, un punto por encima de su nivel actual, con-
dicionado a que en el mercado del petrdleo se rela-
jen los elevados precios actuales. Mas alla de este
horizonte es improbable que se registren incre-
mentos acusados en el tipo de interés, o que daria
cierto margen de maniobra a unas economias
domésticas altamente endeudadas (grafico 2).

Un segundo elemento que hay tener en cuen-
ta es la evolucién de nuestra economia, que des-
pués de transitar por 2003 en una senda de clara
divergencia positiva con el resto del 4rea euro ha
entrado en una fase mas dubitativa. Los tres pri-
meros trimestres de 2003 se saldaron con una
ralentizacion del crecimiento econémico, qus ha
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GRAFICO 2
EXPECTATIVAS DE TIPOS DE INTERES EN EL AREA EURO
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conducido, junto con factores exégenos como un
petrdlec caro, a revisar las previsiones para 2004
y 2005, ahora en el 2,6 y 2,5%, respectivamente
(2,5% en 2003). Inevitablemente, esta desacele-
racion lleva aparejada una evolucion menos favo-
rable del mercado laboral respecto a las previsio-
nes iniciales, cuya capacidad de generacién de
empleo es menor que hace unos trimestres. Esto
limita la disposicion al gasto de las familias, aun-
que conviene subrayar gue el escenario no es
catastrofista ni mucho menos, pero si de un tono
mas moderado (gréafico 3).

Los dos factores anteriores {tipos al alza pero de
forma moderada y crecimiento econdmico menos
expansivo aungue todavia resefable) configuran
unos condicionantes favorables para gue la activi-
dad, la demanday los precios de la vivienda entren
en un proceso de saludable ralentizacion. La con-
veniencia de que este proceso se realice de forma
ordenada no es dificil encontrarla en la evidencia
empirica de estos Ultimos afios en lo que al papel
del sector en la economia se refiere, tanto desde el
punto de vista del consumo como del empleo. El
alza en el valor de los inmuebles residenciales ha
provocado que el patrimonio de los hogares se haya
incrementado de forma espectacular, contrarres-
tando asf el pericdo de marcada incertidumbre en
los mercados financieros internacionales (grafico 4).

En un gjercicio de estimacién (AFI1,2004) hemos
tratado de analizar la traslacion del incremento
de la riqueza familiar al consumo (Jo que se cono-
ce como efecto riqueza). Los resultados sefalan
que del 3% que crecid en 2003 el consumo pri-
vado, seis décimas pueden ser explicadas por la
revalorizacion del patrimonio de los hogares, un
porcentaje netamente superior al de afos pre-
vios. Bajo estas circunstancias, una caida brus-
ca e intensa de los precios de la vivienda podria
llevar a una contencién en los niveles de consu-
mo de las familias, al sentirse éstas con menor
capacidad adquisitiva. La ffusion monetaria de-
sapareceria 0 incluso podria tornarse negativa
(gréafico 5).

La desaceleracion acusada de la actividad de
construccidn tendria un efecto también muy rele-
vante sobre el crecimiento econémico, no sdlo
via directa por una menor inversion sino también
por el efecto derivado sobre el empleo y la renta
de las familias. Desde principios de los ochenta
la construccion ha generado directamente un
20% de los nuevos empleos, siendo su contri-
bucién mas decisiva a partir de 1998 (grafico 6).
Un cambio inesperado y profundo en la senda
de los Ultimos afios resultaria en un deterioro del
mercado laboral, que por el momento la indus-
tria no parece estar en condiciones de contra-
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GRAFICO 3
PREVISIONES DE CRECIMIENTO PARA LA ECONOMIA ESPANOLA
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GRAFICO 4

VARIACION ANUAL DEL PATRIMONIO DE LOS HOGARES
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GRAFICO 5
FACTORES EXPLICATIVOS DEL CONSUMO
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GRAFICO 6

CONTRIBUCION DEL EMPLEO EN CONSTRUCCION AL TOTAL DE LA ECONOMIA
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rrestar, dada su deteriorada posicion competiti-
va. Una actividad que también seria especial-
mente sensible por este mismo motivo es el sec-
tor financiero, que podria tener dificultades para
sustituir la inversidn crediticia en hipotecas por
financiacién a empresas.

4. Conclusiones

La demanda seguira pujando en los préximos
anos, pudiendo absorber anualmente cerca de
500.000 viviendas, en el periodo 2004-2008 pero
ya no existe recorrido de mejora en las condicio-
nes financieras que pueda compensar mayores
subidas de precios y las condiciones de accesi-
bilidad presentan serias limitaciones. La conve-
niencia ademas de un relevo en el modelo de cre-
cimiento prevé una moderacion sobre todo en
terminos de precios. Los riesgos de una desace-
leracién brusca en el sector de la construccion e
inmobiliario tendria consecuencias negativas sobre
la economia en su conjunto. Sin embargo, los fun-
damentos que condicionan la realizacion de este
escenario no estan hoy por hoy presentes. Las
condiciones de financiacion se endureceran pro-
gresivamente, aungue con intensidad moderada,
y la economia continuara ofreciendo un tono posi-
tivo, aungue con reducido margen para una mayor
expansion. ]

NOTAS

(1) Ver El mercado inmobiliario espafiol (Planner), 2003 y
2004, elaborados por ARy presentados en ef Saldn Inmo-
bifiario de Madrid 2003 y 2004.

(2} Sobre la metodologia ver Femdandez Pereira y Fernandez
Mufoz, 2004,
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RESUMEN

E articulo revisa ef comportamiento de los factores gue
actoan sobre el mercado de viviendas espariol desde la
dermanda. Con especial énfasis aborda ef comportamiento de
los componentes demograficos como determinantes que dis-
paran la demanda residencial, pero también los faclores finan-
cieros que han facilitado ef crédito y los riesgos inherentes a
un exceso de endeudarmiento de las familias. & arficulo mues-
lra algunas estimaciones sobre los efectos macroecondmi-
cos de la actividad residencial, asf como previsiones sobre al
comportamiento proximo de la actividad constructora.

Palabras clave: Mercado de viviendas, Dernanda residen-
cial, Actividad constructora.
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1. Introduccién (1)

El concepto de segregacion esta cargado de
ambigledad, debido sobre todo a su ambivalen-
cia valorativa. Significa la concentracion en un
espacio determinado de individuos de caracteris-
ticas similares y distinguibles de los que ocupan
el resto de los espacios considerados, el ambito
de andlisis suels ser fa ciudad. Por extensidn viene
a configurar la desigual distribucion de los grupos
sociales en el espacio urbano pero puede tener
diferentes expresiones y diferentes formas de ser
concebida. La integracién no es [0 opuesto a la
segregacion, hay grupos segregados bien inte-
grados socialmente en la sociedad urbana, pero
la existencia de elevados indices de segregacion
es un impedimento notable para lograr una cohe-
sidn social en una ciudad, a la vez que es un indi-
ce de la desestructuracién social de la misma. Si
la segregacion es sobre todo un concepto espa-
cial, la integracion es un concepto social no espa-
cial, esta es una primera razén de la ambigtedad
del concepto de segregacion.

El interés que suscita su tratamiento es similar
al que puede presentarse en el estudio de las desi-
gualdades. Si concebimos el espacio no como
algo absoluto sine como el orden de relaciones,
tal como lo califica el filbsofo Leibnitz, la desigual
distribucion de unos grupos sociales definidos en
el espacio sera la que nos permita concebirlos
como tales grupos difsrenciados y constituira en
si misma otra forma de percibir la realidad social
que nos rodea. Eso quiere decir que la segrega-
cién social, mas alla de ser una manifestacion
espacial de la desigualdad existente, es uno de
los fundamentos para nuestra percepcion de la
desigualdad. En ese sentido se puede decir que
tratar de disminuir esa desigualdad no es otra
cosa que mitigar sus sintomas expresados en la
segregacion.

Pero méas que un estado la segregacion es tam-
bién un proceso en el gue interaccionan diferen-
tes variables en distintas direcciones. Podemos
decir que es un proceso selectivo que tiende a ale-
jar los grupos sociales. Pero también es un pro-
ceso defensivo, que aparece en cada grupo social
pero sobre todo en los grupos minoritarios o en
los situados en el extremo de la escala social. La
clase social mas elevada puede escoger el residir
en areas seleccionadas donde la gente que atra-
viesa sus bordes es controlada, en una accion cla-
ramente defensiva. Pero en el extremo opuesto,
la clase trabajadora © I0s grupos excluidos desde
¢l punto de vista racial, econémico o cultural bus-
can vivir juntos como una forma de combatir la

37



adversidad y beneficiarse de la solidaridad veci-
nal, que viene a ser también una actitud de defen-
sa, pero de otro signo, centrada en la superacion
de las adversidades y en la supervivencia mate-
rial. Aunque con frecuencia en este Gitimo grupo,
el asentamiento en un area determinada no es el
fruto de la eleccién sino de una imposicion que
actla a través de los precios de compra o alqui-
ler de las viviendas que habitan.

La segregacion puede ser considerada como
una expresion de la estructura social urbana, y
puede medirse con algunos indicadores o varia-
bles y comparar sus resultados en diferentes ciu-
dades, de esa manera podemos sacar importan-
tes consecuencias sobre la existencia de diferentes
niveles o valores de segregacion de acuerdo con
las caracteristicas de las ciudades que se com-
paran. Pero esta comparacion tiene sus limites, si
cada ciudad crea su propio espacio, como Pro-
pone Lefebvre (1991), al comparar las ciudades
debemos considerar todas las circunstancias que
han intervenido en la creacion de ese espacio, para
poder sacar conclusiones vélidas. En este senti-
do la generalizacion de las pautas geograficas de
los procesos segregativos sélo funciona cuando
se trata de explicar procesos urbanos que han
tenido unos condicionantes idénticos tal como
hace Burgess (1925) en su propuesta para las ciu-
dades americanas de los afios veinte.

El proceso de segregacion en las areas urba-
nas puede tener diferentes expresiones. La segre-
gacion residencial que expresa el desigual repar-
to de la localizacion residencial de los grupos
sociales en el espacio urbano, es la mas comun
de todas. También se puede considerar la segre-
gacién en el sistema de transporte o en los equi-
pamientos o incluso en los lugares de ocio y diver-
sion. Las clases en los sistemas de transporte
publico nos estan expresando una forma de segre-
gacion, similar a la que puede darse en el acceso
diferenciado a los principales servicios o en la dis-
tincidn entre las diferentes asociaciones deporti-
vas que van desde los clubes privados hasta las
asociaciones populares.

Pero cuando tratamos del proceso de segre-
gacién social en la ciudad, abordamos sobre todo
las diferencias en la localizacién residencial, es
decir, el desigual reparto residencial de los grupos
sociales en las unidades, barrios o distritos que
forman el espacio urbano, cuya composicion social
va a ser la que le va a conferir un valor social deter-
minado que se expresa en multiples manifesta-
ciones, entre las que merece destacar el valor dife-
rencial de las viviendas. Las zonas en las que se
asientan de forma diferencial estos grupos tisnen

qgue ver ¢on las oportunidades de las mismas
en términos de servicios, de empleos, de medio
ambiente y sobre todo de interaccién entre indivi-
duos sociaimente homogéneos.

El proceso de segregacion es considerado en
la politica urbana como LN proceso negativo por
Sus consecuencias sociales, ya que dificulta los
procesos de interaccion entre los diversos grupos
que forman la sociedad y en definitiva porque es
un impedimento para la cohesidn social. Por otra
parte la distribucidn segregada de la poblacion
produce diferencias en las oportunidades de for-
macion y de acceso al trabajo y a los servicios de
los habitantes que la ocupan, es decir que la pro-
pia segregacion es a la vez un efecto de las dife-
rencias sociales existentes y un elemento clave en
la formacién de desigualdades tal como lo expre-
sa Harvey (1977) al tratar de 1a formacién de las
desigualdades urbanas.

Por eso no es de extrafar que la actuacién
sobre esos procesos de segregacion y sobre los
mismos espacios segregados se convierta en
muchas ciudades en uno de los principales obje-
tivos de su politica urbana, sobre todo en el caso
de los gobiernos locales para los que lograr una
mayor cohesién social es uno de sus principales
fines. Esto se traduce en acciones concretas de
la politica de vivienda y del planeamiento urbano,
pero también aparece en la inversion publica en
programas especiales, como el programa frances
de la Politique de la Ville (2) en el que se combate
la exclusién a partir de la prioridad de las inter-
venciones sobre las zonas segregadas de las ciu-
dades. Los programas de erradicacién del cha-
bolismo o ciertas intervenciones de rehabilitacion
urbana estan basadas es ese objetivo de comba-
tir los procesos segregativos.

La mayor parte de las investigaciones sobre la
segregacién muestran el proceso de cambio so-
cial gue experimentan las areas urbanas. Esto se
puede hacer a partir del andlisis de los procesos
histéricos de distribucion de los grupos segrega-
dos como son: los grupos de menores recursos,
las minorfas étnicas o los grupos de inmigrantes.
Pero también puede haber un acercamiento a los
procesos de segregacion a partir del conocimiento
de los cambios en los asentamientos de las cla-
ses superiores, como sucede en los procesos de
gentrification (3) en los espacios centrales de
las ciudades.

La tesis de sste articulo es que en las ciudades
espafiolas, y en concreto en la ciudad de Madrid,
se ha dado un proceso cambiante, con una reduc-
cién de la segregacion en los afos ochenta y en
los primeros afios de la década de los noventa,
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para dar luego paso a un incremento generaliza-
do de la segregacién social residencial desde la
segunda mitad de los afios noventa hasta nues-
tros dias. La sociedad urbana actual en Espafia
es mas desigual que hace diez anos y el mosaico
social urbano que expresa la diferenciacion de
asentamiento de los grupos sociales ha ampliado
sus distancias. Esto es el resultado de un cimu-
lo de cambios entre los que estan el crecimiento
de las diferencias sociales, econdomicas, de for-
macion y también la existencia de una sociedad
mas diferenciada étnica y culturaimente.

Este aumento de las diferencias muestra que
las ciudades espafiolas, y en concreto la ciudad
de Madrid tienden a converger con gran rapidez
con el resto de los pafses desarrollados, en los
que los procesos de globalizacion de la econo-
mia han venido a la par con un aumento de las
desigualdades urbanas tal corno muestran nume-
rosos autores: Fanstein, Gordon y Harloe (1992),
Hamnett (1995) Molienkof y Castells (1991). Ese
cambio de tendencia esta sin duda relacionado
con el cambio operado en el Estado de bienes-
tar, con la congelacién de los beneficios sociales
y la liberalizacién de la economia y de una serie
de servicios publicos. Esta tendencia es similar a
la que se da en buena parte de las ciudades
europeas del sur, constituyendo un modelo dife-
renciado de las que existen en otros paises,
caracterizado por una intervencién publica esca-
5a y un recurso a la solidaridad familiar como alter-
nativa Allen, Barlow, Leal, Maloutas y Padovani
(2004).

2. La svolucién histérica de la segregacion
en las ciudades espafolas

Las pautas segregacionales de las ciugades
espafiolas han sufrido un cambio notable a lo largo
del tiempo, pasando en los Gltimos sesenta anos
por tres etapas diferenciadas.

La primera etapa, después de la guerra civil,
como herencia de la ciudad industrial, supone una
diferenciacion entre el centro y la periferia. En gran
parte de las ciudades espafioias se completan los
ensanches burgueses definidos en la segunda
mitad del siglo xix, al mismo tiempo se prolongan
ala vez que se desarrollan los barrios periféricos
tanto 108 que acogen el asentamiento de las vivien-
das marginales autoconstruidas o autopromocio-
nadas, como los que tratan de responder a ese
crecimiento con una mezcla de vivienda social
publica y de promociones privadas de vivienda
protegida. El resultado es la extensién de la ciu-

dad en una sucesién de barrios de vivienda mar-
ginal, una parte de la misma formada por vivien-
das autoconstruidas (Capel, 1975; Estébanez,
1989) que dan lugar, a extensiones considerables
de alojamientos precarios, chabolas o barracas,
cuya eliminacién supondra una ardua tarea que
no culminara hasta el advenimiento de la transi-
cién democratica.

Se trata de un fenémeno generalizable a buena
parte de las grandes ciudades del sur de Europa.
En Grecia, ltalia, Espafia y Portugal nos encontra-
mos con esos fendmenos gque tienen exprasiones
distintas en cada una de ellas, dependiendo de las
politicas 0 mejor de las no politicas urbanisticas.
Este fenémeno de la autopromocion lleva a alcan-
zar dimensiones notables en el caso de Grecia y
de ltalia, la mayor parte del crecimiento de Atenas
hasta los afios ochenta se hace de esta forma, y
en el caso de Roma nos encontramos con una
proporcidn de abusivi fusra del planeamiento que
afinales de los afios setenta llega a alcanzar hasta
el 40% de las nuevas viviendas. En Espafia este
proceso queda congelado en los anos sesenta en
su mayor parte, lo que no quita que de forma pun-
tual en algunas zonas de la ciudad y de las zonas
periurbanas continuara ain manifestandose.

El resultado es que la ciudad de la posguerra y
del franquismo es sobre todo una ciudad dividida
entre el centro y la periferia, un centro equipado
en el que se localizan la mayor parte de los pues-
tos de trabajo y una periferia desequipada y con
un grado escaso de urbanizacion, intercalada de
solares vacios, descampados y con dificultades
de acceso por la escasez o carencia de transpor-
te publico. Esa diferencia puede explicarse a par-
tir del propio desarrollo de los equipamientos urba-
nos y de los puestos de trabajo.

En ciudades con una larga tradicion industrial,
como Barcelona o Milan, el proceso de diferen-
ciacion social adquiere la forma de un complejo
mosaico en el que las diferencias en el asenta-
mientos de los grupos sociales se manifiesta tanto
en el centro de la aglomeracién como en los gran-
des municipios industriales de la periferia en los
que suele existir una tradicién de asentamiento
de la burguesia industrial local {Nel-lo, 2002).
Mientras que en las ciudades de una fuerte eco-
nomia terciaria, como es el caso de Madrid o de
Lisboa, la diferenciacion se expresa mas en una
contraposicion entre el centro y 1a periferia. Un
centro que concentra ios mejores equipamientos
y buena parte de los empleos, frente a una peri-
feria en la que se manifestaba una gran carencia
de servicios de todo tipo, desde escuelas, hasta
centros sanitarios.
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En realidad esta diferenciacion es un efecto del
propio Estado de bienestar, el caracter precario
del mismo suponia el mantenimiento de unas
carencias estructurales, los nifios crecian a un rtmo
mayor que las escuelas y el desarrollo urbano
superaba la capacidad de urbanizacion y de cons-
truccion de nuevas infraestructuras, lo que lleva-
ba a un auténtico pacto tacito por el que el Esta-
do miraba para otro lado cuando la presidn por la
necesidad de alojarse llevaba a actuaciones al mar-
gen de la legalidad (Maloutas, 1995}

Este proceso es de gran importancia. En primer
lugar porque suponia un desarrollo alternativo a la
intervencion publica gue tenfa sus expresiones en
la constitucion de organizaciones locales alterna-
tivas que fueron en Espafia el embridn de los sin-
dicatos actuales. No hay que olvidar que sindica-
tos como Comisiones Obreras se afianzaron en los
barrios mas que en las propias fabricas, porque
era un espacio alternativo en el que existia un res-
quicio de legalidad asociativa y al que raramente
legaba la autoridad central. En algunos casos extre-
mos como en el Pozo del Tio Raimundo de Madrid,
se llegé incluso a elegir un alcalde democrético en
plena dictadura, aunque naturalmente su capaci-
dad real de actuacion fue mas simbdlica gue real.
Por otra parte, en estos bamios se formaron una
serie de asociaciones que al amparo de una not-
mativa legal, desarrollaron una gran actividad rei-
vindicativa, constituyendo uno de los embriones
bésicos en el proceso de transicion que nutriria a
los partidos politicos de la democracia de cuadros
politicos locales e incluso nacionales,

De cualquier manera el interés es que la propia
concepcién del Estado y de su intervencion soli-
daria (Estado de bienestar) jugd un papel muy
importante en los procesos segregativos y por
ende en las formas urbanas en las que se desa-
rrollaba la ciudad.

En las ciudades industriales se da una diferen-
ciacion marcada por la presencia de las instala-
ciones industriales en torno a las cuales se sue-
len desarrollar las promociones de viviendas para
los trabajadores de esas industrias, en el area
metropolitana de Bilbao la margen izquierda de la
ria del Nervidn ve desarrollarse una serie de pro-
mociones de barrios obreros al amparo de Altos
Hornos, La Naval y otras industrias, mientras las
clases medias y burguesas se localizan al otro lado
de lariay en el ensanche de la ciudad. En Madrid
se da un proceso similar y las industrias del sur
del municipio ven crecer a su alrededor promo-
ciones de vivienda social habitada por os traba-
jadores de esas industrias, eso aparece claramente
en zonas como Arganzuela o Villaverde en las que

se da una aglomeracion industrial considerable,
pero también aparece de forma puntual junto a
determinadas empresas, asi se desarrolla Ciudad
Pegaso, Marconi o Boeticher, con asentamientos
de los trabajadores. Estas ciudades empresaria-
les {company towns) son la herencia de una tra-
dicibn britanica que trataba de localizar a los tra-
bajadores en lugares cercanos a las instalaciones
industriales cuya posicion venia dada por él acce-
50 de las materias primas y muy frecuentemente
por la proximidad de los gjes de comunicacion,
especialmente las lineas ferroviarias.

Las ciudades espafiolas crecen, pues, con esa
distincion entre el centro y la periferia que marca
también las diferencias de las promociones de
viviendas. Las promociones de las viviendas de
las clases medias suelen ser de pequefia dimen-
sién, generalmentse puntuales, mientras que los
barrios de los trabajadores responden a promo-
ciones de todo tipo en las que se pueden encon-
trar promociones de gran tamafio tanto publicas
como privadas, estas dltimas se dan sobre todo
a partir del aprovechamiento de grandes superfi-
cies de terreno de una misma propiedad y dan
lugar a una serie de barrios populares.

Esta distincién entre el centro y la periferia tiene
una expresion semantica. El concepto de subur-
bio en los afos cincuenta y sesenta, en las ciu-
dades espafiolas esta asociado a los asenta-
mientos de las clases trabajadoras, justo lo
contrario de su significado en las ciudades ame-
ricanas en las gque el suburbio es el lugar de asen-
tamiento de las clases medias que abandonan el
centro de la ciudad a los recién llegados y a los
mas c;esfavorecidos, tal como describe Burgess
(1925).

3. La expansion de la clase media
y el suburbio burgués

Pero el cinturdn periférico det suburbio de tra-
bajadores se abre en los afios ochenta, las cla-
ses medias espafiolas tras haber saturado la pri-
mera corona en torno al centro histdrico necesitan
un nuevo espacio de expansion y buscan en la
periferia de baja densidad un lugar adecuado que
corresponde ¢on [0s nuevos valores de la clase
media. Un espacio residencial en el que la indivi-
dualidad sea una alternativa a los espacios colec-
tivos que se imponian en las viviendas en pisos.
En esos nuevos espacios se busca por otra parte
una cercania a la naturaleza que los desarrolios
anteriores negaban a los ciudadanos. Por otra
parte los modelos residenciales propagados por
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medio de las peliculas y las series directamente
importadas de Estados Unidos, llevaban a exal-
tar las viviendas unifamiliares como una alterna-
tiva innovadora propia de esas clases medias. La
alternativa de los asentamientos en viviendas indi-
viduales asentadas en desarrollos urbanos de baja
densidad, se convierte en una realidad, plantean-
do a los hogares de clase media la posibilidad de
elegir entre el centro y la periferia, con oportuni-
dades y valores diferenciados para ambas elec-
ciones. Esa alternativa se prolonga hasta nues-
tros dias, tal como muestra Susino (2001} al tratar
de la movilidad residencial de la clase media en
ia ciudad de Granada.

El desarrollo de un suburbio de clase media
rompe la légica precedente de formacion del valor
social residencial y buena parte de las ciudadses
espanolas contemplan un crecimiento en el que
las viviendas unifamiliares son las protagonistas
de la extension urbana. En Madrid en los muni-
cipios gue componen la corona noroeste del Area
Metropolitana, las viviendas unifamiliares supe-
ran al resto de viviendas, con proporciones muy
por encima de la media del conjunto del area
metropolitana e incluso de la corona de munici-
pios en torno a la capital. Pero este proceso no
es exclusivo de las grandes ciudades y afecta
también a las ciudades medias con una pobla-
cién comprendida entre los 25.000 y los 100.000
habitantes.

Este proceso influye en el cambio de los asen-
tamientos diferenciales de los grupos sociales, a
veces entre la periferia de clase media y el ensan-
che quedan restos de los suburbios construidos
en los anos cincuenta y sesenta que conservan su
poblacion originaria y que frenan &l cambio de valor.
que en ellos se da. Sin embargo es frecuente que
esas urbanizaciones experimenten también un
aumento de su valor econdmico y social, estando
a veces sometidas a procesos de renovacion cuan-
do no a un cambio lento pero firme de la compo-
sicion social de su espacio. En ese sentido es de
considerar los cambios experimentados en barrios
como el del Pilar o el de Ciudad de los Poetas en
el norte del municipio de Madrid, que ven cémo
pOCOo a Poco se revalorizan sus viviendas y cam-
bia la composicién social de sus habitantes, al
amparo de la proximidad de zonas de un valor
social mas elevado.

El proceso que marca esta etapa de expansion
suburbana de las clases medias no ha llegado a
su fin, la ingente inversién en infragstructuras via-
rias y ferroviarias de los Ultimos afios, con los cin-
turones de autopistas y el desarrollo de las lineas
férreas de cercanias como alternativa al transpor-

te en automdvil, junto con la expansion urbana y
con la periferizacion de ciertos empleos terciarios,
contribuye a mantener ese proceso cuya expre-
sidn alcanza cotas similares a las que se da en
otros paises en lo que respecta a la distancia al
centro de la aglomeracién.

El resultado en cuanto a los procesos segre-
gativos es el de una mayor complejidad de las pau-
tas de diferenciacién social y econdmica de los
espacios metropolitanos. La periferia ya no es el
lugar de los hogares pobres y de los obreros sino
que alternativamente se dan expansiones perifé-
ricas de clase media e incluso gated cities forma-
das por agrupaciones de vivienda de gran tama-
no y elevada calidad, encerradas en un espacio
controlado v vigilado, en el que es necesario iden-
tificarse para poder acceder, como muestra Cano-
53, (2002) en su estudio sobre las urbanizaciones
cerradas de lujo en Madrid. Las pautas de dife-
renciacion son mas complejas y en cada ciudad
adquieren formas diferentes. En el caso de Madrid
se pasa, a lo largo de este pericdo, de una dife-
renciacion centro-periferia a ofra norte-sur con una
linea clara de diferenciacion que pasaria por el pro-
pio centro de la capital.

Este cambio de tendencia tiene que ver tam-
bién con la colonizacién del espacio por los equi-
pamientos, la localizacion escolar juega un papel
de gran importancia en este sentido, tal como
sucede en buena parte de las ciudades europeas.
En Madrid la expansion de las escuslas privadas
son las pioneras de ese desarrolio alternativo. Estas
escuelas, en gran parte de caracter confesional
catdlico, procedian a vender los solares que pose-
jan en el centro de la ciudad o en el ensanche y
con los beneficios de esa venta edificaban un
nuevo centro escolar en la periferia de mas aito
valor social. Esto era posible por el facil acceso a
una recalificacion de esos solares que pasaban de
ser dedicados a colegios a tener usos residencia-
les, pero también por una expansion de la deman-
da de estas escuelas privadas fruto de una cre-
ciente diferenciacion social que suponia también
la busqueda de una formacion alternativa para los
hijos de esas nuevas clases medias que hacian un
commuting inverso de forma diaria, yendo del cen-
tro hacia la periferia y colonizando nuevos espa-
cios en las afueras de la ciudad que posteriommente
atraerian a esas clases medias que entre sus valo-
res contaba precisamente la proximidad de estos
centros escolares.

De nuevo la propia concepcion de Estado de
bienestar propiciaba unas formas determinadas
de desarrollo urbano, al amparo de una privatiza-
cion de la ensefanza que se manifestara como
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una de las caracteristicas diferenciales del siste-
ma escolar espafiol frente al que existe en el resto
de los paises europeos.

4. Lavuelta al centro de las clases medias
y el impacto de la inmigracién

Finalmente la tercera etapa viene marcada por
un proceso que tiene su expresion mas contun-
dente en las ciudades anglosajonas en las gue los
valores de la centralidad son redescubiertos por
tas clases medias, especialmente por las parejas
sin hijos, ya sea por las parejas jévenes que retra-
san la venida de su descendencia o mas frecuen-
temente por las parejas que constituyen un nido
vacio en el que los hijos ya se han emancipado.

Ese proceso de vuelta al centro de las clases
medias recibe el calificativo de Gentrification, que
podemos traducir como aburguesamiento de esas
zonas centrales que cambian las caracteristicas
sociales de sus habitantes. Se trata de un proce-
s0 complejo que tiene todavia una manifestacion
incipiente en las ciudades espafiolas. Con fre-
cuencia esta ligado a la revaloracion de los espa-
cios centrales de caracter histérico y artistico, pero
otras veces la cualidad de su centralidad es sufi-
ciente para impulsar su desarrollo. Es un proceso
que no es reciente sino que hunde sus ralces en
la propia revalorizacion de los centros que se da
ya a comienzos de los aros ochenta y que supo-
ne la realizacidn de los primeros programas de
rehabilitacién urbana. -

Este proceso tiene también multiples manifes-
taciones. La eleccion residencial de una zona cen-
tral puede ser €l objetivo de un hogar que se forma
por primera vez, de manera que tras abandonar
la vivienda paterna la pareja que compone ese
hogar opta por una localizacion central, ya sea en
alguiler o en propiedad. Lo mas frecuente es que
en ese caso la primera vivienda central sea en
alquiler y que ese hogar se traslade a una vivien-
da en propiedad en la periferia coincidiendo con
la venida del primer hijo. De todas maneras, las tra-
yectorias residenciales cada vez se diversifican
mas, siendo dificil encontrar una pauta absoluta.

La alternativa de residencia central de las cla-
ses medias espariolas ha sido la vuelta al centro
tras la situacion de nido vacio que supone la
emancipacion de los hijos, o cercana a ella. [nclu-
$0 cuando los hijos sin haberse ido de casa,
adquieren una cierta independencia. Es un pro-
ceso gue podemos calificar todavia de incipien-
te, cuya dimensidn es dificil de precisar y en cual-
quier caso no muy numerosa, La razén de esa

dimension es que a diferencia de lo que ha suce-
dido en las ciudades anglosajonas, la clase media
nunca abandond el centro de las ciudades, con
lo que no se produjeron los efectos de degrada-
cién y transformacién de esos centros que des-
cribe la Escuela de Chicago.

La vuelta al centro se ha producido mas que
por un desplazamiento de los grupos de menor
renta en los centros urbanos, por una remodela-
cién de dichos centros inducida por la transfor-
macion y recalificacién de sus espacios industria-
les. Bl caso de Barcelona con la gjecucién del viejo
Pian de la Ribera que supuso el desplazamiento
de industrias, talleres y almacenes en la zona del
frente maritimo, cortada por la via férrea y la rea-
lizacién de ambiciosos proyectos ligados a una
nueva imagen de la ciudad, como la Villa Olimpi-
ca, 0 mas recientemente la zona de Diagonal Mar,
revalorizada a través del proyecto del Férum, ha
supuesto la creacion de nuevos espacios resi-
denciales, ocupados por esa creciente clase media
que demanda espacios diferenciados y propios
de sus valores.

En el caso de Madrid se da también un cambio
similar aungue de menos envergadura y sobre todo
de menos imagen, como ha sido la transforma-
¢ién del distrito de Arganzuela a partir del proyec-
to del pasillo verde ferroviario, la reconversion lenta
y paulatina de los poligonos industriales de Mén-
dez Alvaro y de Legazpi y el desmantelamiento de
las instalaciones centrales del gas para su recon-
version en zonas residenciales. En este caso, la
ausencia de proyectos embleméticos ligados a
estos desarrollos ha supuesto que los nuevos
barrios producidos por la desafectacién de indus-
trias hayan tenido una aceptacién menor que sus
correspondientes de Barcelona, siendo ocupados
por estratos de poblacion de rentas intermedias.

Este Ultimo proceso de reestructuracion social
de algunas areas centrales de las ciudades ha sido
acompanado de forma simultanea en la época
mas reciente por el asentamiento de la poblacién
inmigrante que en un proceso de crecimiento ver-
tiginoso, si lo comparamos con el acaecido en los
palises del norte y centro de Europa, ha buscado
también un asentamiento selectivo en las ciuda-
des esgpaniolas y en dsterminadas zonas rurales.

Los asentamientos de los inmigrantes siguen
una pauta caracteristica en los palses del sur de
Europa que ha sido estudiada por Sonia Arbaci
(2004), la cual presenta dos fases consecutivas.
En la primera fase, los inmigrantes recien llegados
buscan una vivienda en alquiler y saturan aguellas
zonas en las que se daba una mayor oferta de
viviendas en este régimen, asequibles para sus eco-
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nomias, preferentemente en los centros urbanos.
Esto supone el mantenimiento de viviendas en mal
estado gue hubieran sido demolidas y la posibili-
dad, por parte de los propietarios de las viviendas
de los centros degradados de las ciudades de
obtener bensficios suplementarios por su alquiler.
De cualquier manera el asentamiento en las vivien-
das en alquiler de las zonas mas céntricas, gene-
ralmente zonas centrales degradadas es una carac-
teristica que se extiende a todos estos paises.

Cuando los alquileres son demasiado elevados .

para poder pagarse por una sola familia, se recu-
rre al hacinamiento, al subarriendo de habitacio-
nes e incluso en los casos mas extremos a las
denominadas camas calientes, situacion en la que
una misma habitacién o cama es alquilada a mas
de un individuo que la utiliza cuando el otro no
esta. Esta situacién explica el asentamiento de
inmigrantes en barrios tipicamente burgueses del
ensanche de las grandes ciudades, en los que se
da una mayor proporcién de viviendas en alquiler
que en la periferia, auque generalmente las vivien-
das habitadas son las mas desvalorizadas del
inmueble y preferentemente en aquellos que tie-
nen bajas cargas comunitarias por carecer de por-
teria permanente.

Cuando se consolida &l proyecto migratorio, se
procede a un cambio residencial por la adquisi-
¢idn de una vivienda, generalmente en la perifetia
metropolitana, en la que la proporcién de inmi-
grantes iguala a la existente en las dreas centra-
les, especialmente en los municipios circundantes
de las zonas de mayor valor social en las que
encuentran faciimente empleo en los senvicios per-
sonales: ayuda doméstica, jardineria, chapuzas,
reparto, comercio, etcétera.

El resultado es algo complejo, pero con una
cierta [6gica que lleva a una gran diferenciacion en
&l repanto proporcional de este grupo en la ciudad.
Como resultado de esos procesos, las areas con
una menor proporcion de inmigrantes son preci-
samente 1os barrios obreros tradicionales, en los
que el envejecimiento de sus habitantes y la cares-
tia de la vivienda deja atrapado a sus primitivos
moradores, con una proporcion muy baja de vivien-
das en alquiler y con poca oferta inmobiliaria, en
contraste con los nuevos desarrolios mas perife-
ricos que mantienen una oferta variada en la que
encuentran un hueco los inmigrantes con traba-
jos més estables.

Naturalmente, nos encontramos de nuevo con
un fuerte impacto de la propia concepcién del
Estado, no existen operaciones especificas de alo-
jamiento de inmigrantes, tal como ha sucedido en
otros paises europeos y los procesos segregati-

vos tienen una proysccién mas espontanea que
los que se han dado en esos palses, en (0s que
clertas operaciones de vivienda social han termi-
nado convirtiéndose en verdaderos gustos. Eso
no quita que la gran concentracion que se da en
algunas zonas lleve a la formacion de espacios
sociales urbanos diferenciados en los que se repi-
ten los procesos descritos para Chicago en los
afos veinte por Park y Burgess {1925).

Naturalmente estos tres procesos histéricos tie-
nen una serie de excepciones y en ocasiones se
entrelazan entre ellos, quedando una serie de
zonas en las que se da una mezcla de grupos
sociales, ya sea por la superposicion de actua-
ciones de diversa indole por la permanencia de
asentamientos de un signo determinado que son
invadidas parcialmente por otro, dando lugar a
barrios en los que se da una heterogeneidad
social. Aunque es de considerar que esa hetero-
geneidad tiene unas pautas determinadas que se
expresan en escalas integradas, un andlisis por-
menorizado revela que mas bien se trata de espa-
cios diferentes yuxtapuestos que al considerarse
en su conjunto dan como resultado esa hetero-
geneidad. Se trata de la localizacidn de diferentes
grupos sociales juntos pero no revueltos.

Cuando se da un enfrentamiento entre estos
grupos sociales por la diversidad de sus compor-
tamientos residenciales, se produce un rechazo y
un tensién entre ellos y 0s espacios de separa-
cién de cada una de las fracciones del barrio se
convierten en verdaderas fronteras virtuales, en las
que no deja de llamar la atencién que exista una
distancia tan grande entre grupos sociales que
habitan préximos entre si,

5. La evolucién reciente: el aumento
de las desigualdades urbanas
y el crecimiento de las areas segregadas.
El caso de Madrid

Una vez considerada la evolucién histérica de
los procesos segregativos, con sus cambios de
tendencia, queda por ver que es [0 que ha suce-
dido en los Gltimos afos en cuanto a la intensidad
de esos procesos y tratar de dar una respuesta
sobre la orientacion que estan tomando en la
actualidad esos cambios, planteando sobre todo
Si es0s procesos segregativos crecen o descien-
den. Para su analisis en este caso hemos escogi-
do la Comunidad de Madrid, por la disposicion de
informacién por secciones censales, cuya peque-
fia dimensién (pueden tener una poblacion alre-
dedor de los 1.500 habitantes de media en este
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caso) es Util para el propésito que nos plantea-
mos. Partiendo de ese fraccionamiento, se reco-
ge después en grandes zonas y tratamos de ver
la evolucién que tienen en ellas los cambios socia-
les, econdmicos y residenciales sobre el asenta-
miento de los distintos grupos sociales, de forma
que podamos detectar las tendencias territoriales.

La segregacion tiene expresiones diferentes que
vamos a tratar a partir de la distribucién de los indi-
viduos o de los hogares segun sus principales
caracteristicas. Su analisis implica un estudio bas-
tante desagregado espacialmente, por lo que se
limitan notablemente las fuentes de informacion.
Por ofra parte la exigencia de seguir las series para
poder detectar procesos limita también su estudio
a una serie de ciudades en las que se pueda dis-
poner de esa informacién de forma homogénea.

Los analisis de este tipo suelen contar con una
serie de variables tipicas, entre las gue se encuen-
tra la condicion socioecondmica deducida de una
agrupacion de varables, que contribuye a calificar
socialmente a los individuos. La distribucion de la
renta, el valor de la vivienda, y otras que en este caso
hemos omitido para no alargar mas el andlisis.

Cada una de estas carécteristicas tiene un espa-
cio diferenciado, una cuantificacion distinta, sus
variables y los datos sobre ellas son ds origen
diverso, por lo que hay que tratarlas de forma dife-
renciada. Las diferencias en la distribucién de la
renta no son asimilables a las diferencias en for-
macion aunque tengan una correlacion positiva y
las diferencias de raza o de origen pueden tener
expresiones muy diferentes en las pautas de asen-
tamiento, en funcion de las diferentes estrategias
residenciales de cada grupo. Es de destacar que
el espacio de andlisis de estas variables también
es diferente y no siempre puede superponerse.
Come también es dificil hacer coincidir los tiem-
pos de andlisis de cada una de esas variables,
dependiendo en cada ¢caso de ia disponibilidad de
las series estadisticas de cada una de ellas.

Tal como se planted anteriormente los proce-
s0s de segregacion tienen perspectivas diversas
que pueden ir desde la calificacion social de las
zonas en las que se puede dividir la ciudad hasta
el transporte, la inversidn publica o la distribucion
de la renta. Pero tratar cada uno de estos temas
llevaria més alla de las posibilidades de un articu-
lo como éste, por lo que vamos a tratar solamen-
te de corroborar la tesis inicial sobre el aumento
de la desigualdad, concretado en la desigualdad
social, en la formacion y en la distribucién de la
renta para seguidamente pasar a desamollar como
actia el mercado de vivienda en la formacién de
los procesos segregativos.

6. El reciente aumento de las
desigualdades sociales

El andlisis de la evolucion de las desigualdades
sociales urbanas es laborioso, para conseguir un
indice que nos exprese su evolucidn hemos parti-
do de la distribucién de las categorias socioeco-
némicas por secciones censales, analizando su dis-
tribucion en tres anos diferentes que corresponden
con los censos de 1991 y 2001 y con el Padrén de
1996. Lo ideal hubiera sido hacer un anélisis fac-
torial con todos ellos, pero los cambios en la varia-
ble condicion socioecondmica que realiza el INE
en el afo 1994 hicieron imposible esa opcion. La
alternativa era comparar la distribucién de las cate-
gorias activas de esa variable de la condicién socio-
econdémica para ¢ada una de las secciones cen-
sales y para cada uno de los anos citados. Por
categorias activas se entiende aquellas categorias
gue expresan una desigualdad social dentro de las
24 categorias que expresa esa variable.

Una vez que se tienen los valores de las 14 cate-
gorias activas de la condicién socioecondmica por
cada una de las mas de 4.000 secciones censa-
les, se hace un analisis factorial que nos reduzca
esas 14 categorfas, obteniendo un primer factor
altamente explicativo: el 76% para 1991, el 84%
para 1996 y el 80% para ¢l aho 2001. Esto quie-
re decir que el valor de ese primer factor es amplia-
mente explicativo de las diferencias existentes entre
las diversas secciones censales en funcion de la
variable Condicion Socioecondmica. Este resulta-
do ya es ds por sf altarmente significativo y expre-
sa que efectivamente existe una situacion eleva-
da de segregacion para cada uno de los afos
considerados y que la distribucién de esas cate-
gorias en el espacio madrilefio es muy desigual.

Pero nuestro intento tenia como objetivo eva-
luar los procesos de cambio en la distribucién de
los grupos sociales en el territorio, con lo que lo
importante era comparar cudl era ¢l camnbio en su
distribucion a lo largo de los Ultimos afios. Para
ello se recurrié a un indice sencillo y bien com-
prensible como era la desviacién tipica. El resul-
tado que muestra el cuadro 1 nos revela en pri-
mer lugar que se da una mejora social a lo largo
de los afos noventa, con un cambio en &l indice
medio que va de -0,01 a -0,24, teniendo en cuen-
ta que los valores de las categorias mas elevadas
se encuentran en el extremo de los nimeros nega-
tivos. Pero la fila siguiente muestra que la evolu-
cién de la segregacion que se corresponde a esta
mejora generalizada tiene un cambio de rumbo
en la mitad del perfodo, de forma que se da una
convergencia social en la primera mitad de los afios
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CUADRO 1
VALORES MEDIOS DEL PRIMER FACTOR
{CONDICION SOCIOECONOMICA POR SECCIONES
CENSALES) Y DESVIACION TIPICA A PARTIR
DE LOS CENSOS DE 1991 Y 2001 Y DEL PADRON
DE 1996. COMUNIDAD DE MADRID

1991 1996 2001
Valor redio -0,016788 -0,208715 -0,241005
Desviaciin tipica 0,828502 0,698772 0,711260

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos censales y padronales
regpectivos,

noventa para luego variar de sentido en la segun-
da mitad, aumentando fa segregacién en el con-
junto de la Comunidad de Madrid, coincidiendo
con la expansién econdmica y con la entrada masi-
va de inmigrantes. Dicho aumento viene expresa-
do por el incremento de la distancia media entre
los valores sociales de las secciones censales
aexpresado en un incremento de la desviacion tipi-
ca. Es de tener en cuenta que, en realidad, se
rompe una racha larga de convergencia social y
de disminucién de la segregacion que se venia
dando desde los afios setenta, tal como muestran
otros estudios precedentes para el caso de Madirid
(Leal, 1994). Es contundente, se da una disminu-
cién de la desviacion de los valores del factor que
expresa las diferencias seciales por secciones cen-
sales en el perfodo 1991-1996 y un crecimiento
de las mismas en el pericdo siguiente: 1996-2001.
Con lo que se deduce que la segregacién dismi-
nuye en la primera mitad de los afios noventa y
crece en la segunda mitad de esa década.

La sociedad madrilefia del afio 2001 es mas
desigual socialmente y estd mas segregada que
la del afio 1996, segun se desprende de los datos
censales de la condicién socicecondmica de la
poblacion, vy esto sin contar con que en el censo
de 2001 se da un claro y notorio infrarregistro de
la poblacion inmigrante, especialmente de la pobla-
cion en situacion irregular que no es recogida en
ese censo y por lo tanto no entra dentro del ana-
lisis. En el caso de que lo hubiera hecho, el aumen-
to de la desigualdad hubiera sido aun mayor.

El protagonismo de esas diferencias viene mar-
cado sobre todo, por el crecimiento de la catego-
ria profesionales y técnicos por cuenta ajena que
as la que mas ha crecido durante los Ultimos anos,
dicho de otra manera, es el aumento de las clases
medias impulsado por los cambios en los proce-
s0s productivos y por la tecnificacion de las activi-
dades el que protagoniza este aumento de las desi-

gualdades. La concentracion de ese grupo cre-
ciente en ciertas areas de la ciudad, es lo que pro-
duce ese efecto de incremento de la segregacion.

El interés proviene de que los individuos de esta
categoria se asientan de forma prioritaria en cier-
tos espacios metropolitanos, sobre todo en los
distritos del centro y del norte del municipio de
Madrid y en los municipios del ceste y del norte
del Area Metropolitana que casualmente son los
que mas crecen, no sOIo en términos proporcio-
nales sino también en términos absolutos, duran-
te la segunda mitad de los anos noverta. Se puede
colegir en ese sentido que la desigualdad se acti-
va por el desarrolio de esta categoria y por el man-
tenimiento de una categoria de servicios perso-
nales, mal recogida entre las categorias de la
profesion socioecondmica que esta integrada
sobre todo por inmigrantes. Es una forma de pola-
rizacion social que se expresa tanto en términos
agregados como en términos de la desagregacion
del espacio de la Comunidad de Madrid en sec-
ciones censales.

Una de las caracteristicas notables de los cam-
bios producidos es la pérdida de peso relativo de
los trabajadores industriales, que constituian la
clase obrera industrial, cuyo comportamiento resi-
dencial marcaba poderosamente los procesos de
segregacién. La disminucién proporcional de los
trabajadores de la industria lleva a la reduccion de
este grupo y por consiguiente a un cambio en la
estructura social. Por el contrario, la elevacion de
la actividad en los servicios, se traduce por el cita-
do incremento de los profesionales y técnicos pero
también por los trabajadores de los servicios per-
sonales y de otra serie de actividades que con
frecuencia tienen salarios bajos y una gran pre-
cariedad por la falta de continuidad de sus
empleos. Este cambio estaria en la base del
aumento de la segregacion, debido a la agrupa-
cion residencial diferenciada de estos grupos en
la regién urbana (cuadro 2).

7. Las desigualdades en la distribucion
de la renta

En el caso de la distribucién de la renta de los
hogares por secciones censales, no es necesario
recurrir a un analisis factorial ya que la variable es
anica, seria la renta media de la renta de los hoga-
res por cada una de las secciones censales que
componen €l territorio.

La variable de renta media esta deducida de la
base imponible de las declaraciones fiscales en
el Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas
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CUADRO 2
EVOLUCION DE LA POBLACION OCUPADA
POR SECTORES DE ACTIWIDAD EN LA COMUNIDAD
DE MADRID, 1981-2001

Sector 1981 1986 1891 1996 2001
Primaric 1,2 1,0 1,1 0,7 08
Secundario 343 28,6 32,0 283 24.8

Inclustria 26,5 22,2 23,0 18,9 15,4

Construccion 7.8 6,4 a1 94 9,4
Terciario 64,5 68,3 66,8 71,0 743
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fisnte: Cansas ¥ padrones, INE & Instiluto de Estadistica Cormunidard de Madrid,
Elaboracién propla,

(IRPF), Sobre las declaraciones presentadas se ha
realizado una agregacion de aquellas que corres-
ponden a miembros de un mismo hogar (4}, lo que
permite trabajar con declaraciones de los hoga-
res con cuya agrupacion se establece la media de
la seccion censal considerada que es el dato que
se facilita, ya que la comunicacion del dato per-
sonal quebrantaria el secreto estadistico.

Para establecer la comparacién se ha partido

de la media de la Comunidad de Madrid y se han

agrupado las medias de las secciones censales
consideradas en funcién de territorios mas amplios
que nos permitan ver las orientaciones que toman
los cambios en la distribucion de la renta.

El resultado es contundente, las zonas de la
Comunidad de Madrid que han tenido un mayor
crecimiento de renta son las zonas que se expan-
den por el asentamiento de las nuevas clases
medias, especialmente las zonas del norte, del
oeste y su prolongacion sobre la sierra central, mien-
tras que la media de las otras zonas perifénricas pier-
de peso en relacién con la media madrilefia.

De nuevo nos encontramos con un aumento
de la segregacion, medida de forma similar a la
establecida anteriormente, como desviacion tipi-
ca entre los valores medios de la renta de 1os hoga-
res por secciones censales. En contraste con un

aumento considerable de la renta media de las
secciones censales durante los cuatro anos ana-
lizados, la desviacion tipica de los valores de esas
secciones crece fuertemente afio a afio, lo que
indica una mayor distancia en términos de rentas
de los espacios que componen la ciudad. Es decir,
una mayor segregacién social por motivo de ren-
tas en el espacio madrilefio (cuadro 3).

Los cambios operados en la distribucion de la
renta muestran que las zonas del Area Metropoli-
tana de la Comunidad de Madrid gue tenian un
valor més alto de renta son las que mas han cre-
cido en el periodo 1994-2000, ampliandose aln
mas las diferencias en la renta media de las zonas
del Area Metropolitana. Estas zonas que crecen
por encima de la media son las del oeste y el norte,
los lugares de expansion gque buscan las clases
medias madrilefias ante el agotamiento de los luga-
res centrales y el desarrollo de nuevos valores resi-
denciales para esas clases materializados en la
vivienda individual y en un entorno mas natural.

En el lado opuesto las zonas que empeoran su
posicion relativa en la distribucion de la renta, den-
tro del Area Metropolitana son las que tenian unos
valores mas bajos y corresponden a las populo-
sas zonas del sur y del este en las que se con-
centra buena parte de la poblacion obrera indus-
trial y donde se dan los precios de las viviendas
mas bajos del Area Metropolitana.

Finalmente el municipio de Madrid que agrupa
en su interior una sintesis de los diversos valores
de las rentas, permanece estable en su posicion,
junto con la sierra Norte, también llamada Sierra
Pobre, que se beneficia de procesos de asenta-
miento de segundas residencias (cuadro 4).

8. La distribucién del patrimonio: el mercado
de la vivienda como factor de desigualdad

Una de las hipdtesis de partida es que en una
sociedad como la actual, el mercado de la vivien-
da juega un papel tan importante en la configura-
cién de las desigualdades que se asemeja al de la

CUADRO 3
RENTA MEDIA Y SU DESVIACION TiPICA POR SECCIONES CENSALES. COMUNIDAD DE MADRID, 1997-2000 -

1997 1998 1999 2000
Media 9.847,52 10.399,46 10.966,71 11.722,09
Desviacién tipica 4.112,83 4.421,18 4.700,31 5.111,66

Fuente; Elaboracién propia a pariir del indicador de renta famiiar disponible per capita tenitordalizada, 1997, 1998, 1999 y 2000. Instituto de Estadistica Comunidad

de Madrid 2003.
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CUADRO 4
DISTRIBUCION TERRITORIAL DEL INDICADOR DE RENTA DISPONIBLE BRUTA MUNICIPAL,
AGREGADA POR GRANDES ZONAS Y REFERIDA AL TOTAL DE LA COMUNIDAD DE MADRID
PARA EL PERIODO 1994-2000

1994 1995 1906 1997 1998 1999 2000
Comunidad de Madrid 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Municipio de Madrid 106,85 104,24 105,09 105,93 106,53 106,76 106,94
Area Metropolitana: )
Norte 109.61 107,29 109,12 111,34 114,65 116,52 117,85
Este 85,19 83,51 84,22 84,79 84,56 83,64 82,98
Sur 80,14 78.20 78,57 78,94 78,17 76,93 75,93
Oeste 134,19 130,71 132,39 134,41 137,92 139,53 141,04
Area de Tension:
Qeste 96,90 95,32 96,60 98,20 100,06 100,76 101,31
Norte 85,02 83,76 85,15 86,37 87,32 86,98 86,85
Este 74,69 73,17 73,82 74,50 74,26 73,51 72,05
Sur 80,47 79,87 B0,33 81,36 82,23 B2,24 82,18
Sierra Norte 79.43 76,19 78,98 79,84 80,26 79,44 79,03
Sierra Sur 72,81 71,12 71,53 72,04 72,00 70,96 70,17
Renta per cépita (media) 8.347,46 9.170,84 8.515,22 10.041,11 10,670,37 11.305,64 11.939,85

Fuerte: Indicador de renta disponible bruta de la Cornunidad de Macrid. Instituto de: Estadistica Anuario Estadistico 2004 Comunidad de Madrid 2004,

propia distribucion de la renta. Los efectos de ese
mercado de vivienda pueden considerarse desde
las dos perspectivas econdmicas con las que se
plantea la vivienda: como patrimonio y como bien
de consumo.

Partiendo de que €! patrimonio inmobiliario cons-
tituye actualmente mas del 60% del valor patri-
monial de los hogares espafioles, esta claro que
su distribucion nos puede dar luz sobre las desi-
gualdades y que su reparto diferencial en la ciu-
dad nos expresara de otra forma la segregacion
existente. La adquisicion de una vivienda media
en Espafia en el otofio del 2004 supone ocho afios
acumulados de la renta del hogar, 1o que se eleva
considerablemente en las ciudades mas grandes
como Madrid o Barcelona, superando los nueve
anos de renta. La conclusion es que las diferen-
cias en el valor de la vivienda de la que se dispo-
ne es un factor discriminante de los hogares. A las
diferencias en terminos de valor de la vivienda hay
que afadirle las que se dan segun su tenencia, el
hecho de disponer de la vivienda en alquiler ¢ en
propiedad ya supone una diferenciacion profun-
da, ya que una parte de la poblacién carece de
recursos para poder adquinir la vivienda.

Este hecho tiene consecuencias importantes
en la diferenciacion generacional, ya que el acce-
80 a una vivienda en la actualidad se hace bas-
tante mas diffcil que hace algunos afos, lo que
supone que los jévenes que forman un hogar en
la actualidad van a tener que dedicar una parte

mas elevada de sus rentas a dicho acceso y por
lo tanto van a discriminarse de manera mas pro-
funda en relacién con las caracteristicas de las
viviendas que disponen. Por otra parte, si com-
paramos dos hogares jovenes que se acaban de
formar, con una diferencia en la tenencia de la
vivienda, en el que uno de ellos esté en alquiler ©
pagando una hipoteca por la casi totalidad del
coste de la vivienda y otro disponga totalmente de
la propiedad de la vivienda, nos encontraremos
que para el primero se requisre un pago medio
mensual de la hipoteca que en &l caso de Madrid
supera en mas de la mitad sus ingresos ordina-
rios, mientras el segundo tiene toda su renta dis-
ponible. La posesion de esa vivienda totalmente
pagada es un factor discriminante claro de la dis-
ponibilidad real de rentas, con lo que la herencia
anticipada gque puede suponer su disposicion se
convierte en un elemento cada vez mas impor-
tante como elemento de desigualdad.

En la medida en que la disposicién de ese patri-
monio residencial aumenta su significacion discri-
minante en la sociedad actual espanola, se pro-
duce un cierto retroceso a posiciones propias de
siglos pasados en las que las diferencias no se
estimaban tanto en funcién de los ingresos como
del patrimonio inmobiliario de los hogares. Algo
que también se da en las sociedades agrarias en
las que la diferencia entre los individuos se mide
sobre todo por la extensién de la tierra que se

‘posee. Algo que habia ido disminuyendo a medi-
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da que el conocimiento v la destreza de un oficio
© una profesidn se constituian en elementos que
justificalban diferencias en la percepcion de la ren-
tas por el efecto del mercado de trabajo.

Por otra parte, las diferencias de clase estable-
cidas por la posesion de los medios de produc-
cion han ido perdiendo relevancia a lo largo de los
ditimos afos, a favor de las diferencias en el con-
sumo, en las que el consumo residencial juega un
papel especialmente importante. En ese sentido
tienen una especial relevancia los conceptos de
Housing Classes introducidos por Rex y Moore
(1967) en los afos sesenta en el que asociaba las
diferencias de clase a las formas de acceso a la
vivienda para el caso de Gran Bretafia. En ese sen-
tido tendriamos que extender los juicios sobre la
desigualdad a la disponibilidad del patrimonio y
inmobiliario residencial y al uso de los diferentes
tipos de vivienda. Sin que ello quiera decir que las
ocupaciones laborales hayan dejado de ser dis-
criminantes de las desigualdades, como ya se ha
expresado anteriormente.

La importancia del mercado de vivienda en rela-
cién con Ja segregacion residencial se debe a su
caracter, a la vez descriptivo de las diferencias,
mensurable en términos de valor econémico de la
vivienda y capaz de explicar el proceso de segre-
gacion por su rol en la seleccion de los diferentes
grupos econdmicos en el espacio urbano. Las dife-
rencias en precio de la vivienda definidas por el
mercado, consideradas de manera agregada, son
una forma de expresién del valor social de las areas
en las que se encuentra esa vivienda. Los indica-
dores de los precios de vivienda y de las condi-
ciones de vivienda (considerando también el medio
en el que se localizan} representan otra manera de
aproximarse al conocimiento de la segregacion
urbana en una ciudad determinada.

El mercado de vivienda es, pues, uno de los
medios de distribucion de los hogares de acuer-
do con sus caracteristicas sociales, sus ingresos
y su patrimonio, siendo imposible comprender la
segregacion sin comprender la manera como
actua el mercado de vivienda en cada ciudad. Esto
tiene un impacto creciente en la medida en que
disminuyen 10s correctores a ese proceso que se
daban a través de la inversién pablica directa en
vivienda, uno de cuyos objetivos era facilitar el
acceso a los hogares que no tenian capacidad
para ello, a lo que se afiade en algunos paises una
lucha contra los procesos segregativos, repar-
tiendo adecuadamente las nuevas promociones
de vivienda social. La escasa intervencion publi-
ca sobre la vivienda que se da en (os paises del

sur de Europa y la carencia de objetivos de equi-

librio social en su aplicacion, tal como muestran
Allen y otros (2004) hace que los mercados de
vivienda condicionen mas que en el resto de las
ciudades europeas estos procesos segregativos.

Los cambios recientes que se han dade enla
valoracién econdmica de las viviendas en Espa-
fia, han venido a ahondar aln mas las diferencias
generacionales, entre grupos de edad que po-
seen una vivienda sin cargas y grupos de edad
que se ven obligados a contratar hipotecas cuyo
pago se proyecta previsiblemente mas alla de la
mitad de la vida media laboral del individuo que
la contrata, en la medida en gue el tiempo medio
de las hipotecas en la actualidad alcanza los 24
anos, sin contar con que pueda darse un cam-
bio residencial que implique una mejora e incre-
mente el tiempo por la contratacion de otra nueva
hipoteca, caso frecuente que implicaria una exten-
sién adn mayor. Ello supone una disminucion de
la capacidad de consumo y sobre todo de la dis-
ponibilidad real de los recursos generados por
el trabajo.

A la hora de constatar esas diferencias del mer-
cado inmobiliario en el caso de Madrid, la prime-
ra diferenciacién se establece en relacién con la
tenencia. La distincion entre la propiedad y el alqui-
ler lleva a comprender algunos de los procesos
urbanos actuales. Segun la encuesta de deman-
da de vivienda de Madrid del 2003, el 77% de los
inmigrantes serian inquilinos frente a un 13,8% del
conjunto de la poblacion. Si tenemos en cuenta
que las viviendas en alquiler tienen un reparto desi-
gual en el conjunto de la ciudad, con una propor-
cién mas elevada en el centro y especialmente en
las zonas més deterioradas en las que la existen-
cia de viviendas en malas condiciones induce una
proporcién de alquilerss mas elevada. El reparto
de los inmigrantes en las grandes ciudades espa-
folas esta directamente relacionado con la dis-
ponibilidad de viviendas en alquiler.

Eso no quita que exista un movimiento hacia
la adquisicién de la vivienda una vez que se ha
consolidado el proyecto migratorio y se contem-
pla la estancia en el pais de recepcidon con un
horizonte mas dilatado. En ese caso se busca
una vivienda en lugares mas asequibles como
suelen ser los de la periferia extrema, con lo que
las proporciones mas elevadas de inmigrantes
alternan entre las zonas centrales en alquiler y las
zonas mas petriféricas en régimen de propiedad
(cuadro 5).

Pero ademas, si consideramos la evolucion de
los precios de la vivienda por zonas de la Comu-
nidad de Madrid en la segunda mitad de los ahos
noventa, podemos percibir como los lugares en
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CUADRO 5
REGIMEN DE TENENCIA DE LAS VIVIENDAS
PRINCIPALES DE LA COMUNIDAD DE MADRID

Régimen 1970 1981 1891 2001 {9
Propiedad 60,2 75.7 81,5 80,3
Pagada 253 41,4 57.8 49,4
Con pagos pendientes 30,7 31,0 19,6 28,4
Facilitada gratuita 4,2 3.3 41 2.5
Alquiler 38,3 21,5 16,0 13,5
Con musbles 36,0 27 2.8 —
Sin muebles 2,4 18,8 13,2 —
Otra forma 1,5 29 1.7 4,3
No consta - 09 1,8
Total 100,0 100,06 100,0 100,0

{*) Los datos de viiendas princkzales en alquiler segin estén amusblados o
no para & afie 2001 no estén publicados.
Fuente: Cengos respectivos,

los que mas crece dicho precio son precisamen-
te los lugares de precio mas afto, juntamente con
la periferia extrema de la ciudad en la que el cam-
bio de zona rural en zona urbana tiene un impac-
to muy fuerte. En efecto, tal como se puede ver
en la tabla siguiente, el crecimiento mayor de pre-
cios en la Comunidad de Madrid corresponds a
las zonas con una mayor nivel de renta del Area
Metropolitana: el norte y el oeste, y se prolonga a
la denominada Area de Tensién Norte y Oests,
correspondientes a la segunda corona de la aglo-
meracion {cuadro 8).

En ese sentido si analizamos la evolucion del
parque de viviendas en Madrid a lo largo de los
Gitimos afios, podemos deducir que se ha dado
también una mayor diferenciacién patrimonial
entre los madrilefios. Por una parte, en términos
agregados, los precios de las viviendas en las
zonas de renta mas alta han crecido mas que en
el resto de las zonas, aumentando las diferencias
de los precios. Esto se aprecia especialmente en
la corona metropolitana que rodea el municipio
de Madrid, donde las zonas que méas crecen en
precio a lo largo de la segunda mitad de los anos
noventa son las del oeste y norte, muy por enci-
ma de las del sur y del este que corresponden a
zonas de rentas mas bajas.

Pero ademas hay que tener en consideracion
que la vivienda en las zonas que han crecido mas
en precio dentro de la corona metropolitana son
mas grandes y también han crecido mas en tama-
no, 1o que lleva a agrandar las diferencias que se
constataban en el cambio del valor del metro cua-
drado a lo largo del periodo considerado en estas
zonas. Esto supone que tendremos que multipli-

car el diferencial del incremento de precio por la
mayor proporcion de esas viviendas para esta-
blecer una correspondencia adecuada del aumen-
to experimentado por el valor del patrimonio de
las distintas zonas {cuadro 7).

Esta conclusion, més alla de la comprobacion
empirica realizada, podria ser una deduccion l6gi-
ca., El precio de la vivienda es uno de los mas
poderosos factores discriminantes que contribu-
yen a distribuir los diversos grupos de poblacion
segun sus rentas en el territorio. La justificacion
de las diferencias de precios de la vivienda entre
las diversas areas urbanas, una vez descontadas
las diferencias procedentes de la calidad de los
edificios, se deben sobre todo a la diferencia en
la valoracion social del espacio. Tedricamente
podriamos determinar esa valoracion social a par-
tir de la diferencia de precios inmobiliarios si no
fuera porgue ¢l espacio es un bien Unico v la com-
paracién de su valor se hace imposible, al tener
que considerar todos los elementos que le dotan
de una singularidad diferente. Pero esta claro que
el precio de una vivienda en las zonas de mas
prestigio social de la periferia de la ciudad esta
marcado por su valor social y que la diferencia con
otra zona equidistante del centro y con dotacio-
nes similares, viene dado en gran parte por esa
diferencia en la valoracién social del espacio.

CUADRO 6
EVOLUCION DE LOS PRECIOS MEDIQOS
DEL METRO CUADRADQ DE LAS VIVIENDAS
EN CADA UNA DE LAS ZONAS DE LA COMUNIDAD
DE MADRID, 1995-2000
{Euros constantes del 2000)

ona Aho Grecimiento
1995 1gey  zapo  1995-2000
Madrid 1473 1329 1530 3,9
Area Metropolitana:
Norte 1130 1.094 1,372 21,4
Este 801 BE6G 974 a1
Sur 933 836 999 7.1
Ceste 1187 1120  1.422 19,8
Area de Tensidn:
Norte BE8 850 1.000 15,2
Este 766 780 845 10,4
Sur 797 707 776 2,7
Qeste 924 884  1.000 B2
Resto Comunidad:
Meseta 668 663 671 0,4
Sierra Sur 718 605 639 -11.,1
Sierra 845 817 846 01

Fuente: Elaboracidn propia a partic de la informacidn de precios de vivienda
del Minksterio de Fomento.
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CUADRO 7
EVOLUCION DEL TAMANO MEDIO
DE LAS VIVIENDAS DE LA COMUNIDAD DE MADRID
POR GRANDES ZONAS EN EL PERIODO
1991-2001

Superficie media {(m®)  GCrecimiento

de las viviendas superficie
Zona principales media
1901 2001 1991-2001
Municipio de Madrid 75,9 78,6 3
Corona Metropalitana:
Norte 97,8 108,4 1
Este 90,7 97.0 7
Sur 87,9 84,2 -4
Ceste 1185 1281 8
Area de Tension:
Narte 96,1 112.4 17
Este 92,5 103,7 12
Sur 92,1 117,58 28
Oeste 87.7 107,5 23
Total Comunidad de Madnd 79,2 850 7

Fuerte: Blaborackin propla a partir de los datos del Ministerio de Fomento,

De todas maneras la reduccion de la propor-
cidén de alquileres a lo largo de los dltimos afios
lleva a considerar las diferencias en la tenencia de
vivienda en propiedad como un factor creciente
en la diferenciacion social.

La cuestién no esta Kinicamente en constatar la
correlacion gque existe entre precios de la vivienda,
renta y posicion social, lo cual puede parecer obvio,
una renta mas elevada permite poder adquirir una
vivienda de precio mas elevado. Pero si conside-
ramos la vivienda como patrimonio, no sélo como
un bien de uso, el andlisis de la evolucion diferen-
cial del valor cobra un papel preponderante.

Este hecho es importante y si lo consideramos
de forma mas pormencrizada llegamos a la misma
conclusion que plantea Preteceille (2004) para
Paris: los procesos segregativos urbanos a (o
largo de los altimos afos estan protagonizados
por las zonas de renta més alta que irradian un
incremento de renta y de categoria social en su
entorno.

Esta informacion lleva a deducir que a lo largo
de los Ultimos afios los mercados de vivienda han
incrementado su caracter de distribuidores de las
desigualdades sociales y econdmicas de Ios ciu-
dadanos que habitan en las grandes ciudades
espafiolas. Esta funcion ha sido mas relevante por
el hecho de la escasa intervencion pablica, con
una disminucién proporcional de la vivienda social

(VPQ) y con una distribucion desigual de la misma
en el territorio.

Hay que tener en cuenta que la politica de
vivienda ha sido en muchos paises uno de los prin-
cipales instrumentos para combatir los procesos
segregativos, a partir de una distribucién de las
mismas gue consiguiera barrios mixtos en los que
pudieran convivir poblaciones diversas en térmi-
nos de condicién social, de renta y de formacion.

9. Conclusién

La principal conclusion de este articulo es que
se constata un aumento de las desigualdades
espaciales que se comprueba de forma clara en
el caso de Madrid en donde se ha dado un aumen-
to de la segregacién en términos de condicién
social, en la distribuciéon de los hogares segun la
cuantia de sus rentas y finalmente en términos de
patrimonio y consumo, a partir del aumento de las
desigualdades de los hogares seglin sus condi-
ciones y sus practicas residenciales.

Este aumento de la segregacion no es algo
anecddtico. Al contemplar el espacio como estruc-
turante de nuestras percepciones sociales, la con-
clusién es que de forma generalizada percibimos
el entorno urbano que nos rodea de forma mas
desigual y con oportunidades diferentes para los
ciudadanos que 1o habitan. Ese aumento tiene
consecuencias importantes ya que dificultan la
cohesidn social y hacen mas dificimente gober-
nable la sociedad. Por otra parte, podemaos decir
gue un aumento de las desigualdades urbanas
atenta contra la misma esencia de una sociedad
democrética en la que la igualdad de oportuni-
dades es uno de sus pilares basicos. £s0 se debe
al hecho de que habitar en una determinada zona
puede determinar en una proporcion elevada las
capacidades reales de promocion de los ciuda-
danos; 1a disponibilidad de equipamientos, las
posibilidades de relacion y de informagcién, el acce-
50 a los mejores empleos y el disfrute de un entor-
no mas agradable y de mayor calidad, son bie-
nes que tienen un acceso diferenciado, segun el
lugar en el que se habite.

Finalmente, con la constatacién del incremen-
to de las desigualdades ligado al crecimiento eco-
némico y a una mayor globalizacién de la econo-
mia, se puede decir que Madrid y por extensién
Espafia, viene a integrarse en un proceso que
habia sido descrito para las grandes ciudades glo-
bales afios atras, al que como sucede en otros
aspectos nos hemos integrado algo tarde pero
con gran rapidez.[]
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NOTAS

(1) Este articulo forma parte del resultado preliminar de una
investigacion en curso que goza de la ayuda a la investi-
gacion del Ministerio de Educacion.

(2) Se trata de un programa de intervencién sobre los barrios
desfavorecidos de las ciudades francesas basado en un
anélisis de las condiciones de todos los barrios de los
que se ha cogido aquellos que tienen condiciones situa-
clones especiales de segregacidn y de pobreza.

{3) Como se ha explicado, el concepto de «gentrification»
hace referencia al proceso de aburguesamiento de las
zonas centrales de la ciudad producido generalmente
por ia vuelta de Ig clase media a Zonas menos favore-
cidas.

(4} Se entiende hogar aqui en la antigua acepcidn del INE
que considera que forman un hogar aquelias personas
que viven bajo ef mismo techo y comparte un presupuesto
econdmico comun,
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RESUMEN

La desigualdad social tiene una profunda interrelacion
con fos mercados de viviendas dado que la segregacion
residencial es fa férmula mds comin que /a representa. £}
articuio sefala distintos procesos de segregacion, desde
su disminucion hasta un aumento en las diferencias a fina-
les de fos noventa. Estos cambios se han producido a mech-
da que las ciudades renovaban sus centros recuperando
dreas historicas, proceso que ha atraido a la poblacidn
remarcando las diferencias entre zonas de las ciudades.
Los niveles de precios residenciales y la tenencia en pro-
piedad tienen un protagonismo a la hora de definir los nive-
les de segregacion.

Palabras clave: Sagregacién social, Desigualdad, Merca-
do de viviendas en Madrid, Alquiler,
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La evolucion
reciente del precio
de la vivienda

en Espana:
algunas causas

e implicaciones
macroecondémicas

Fernando Restoy
Banco de Espafia

1. Introduccién

Esparia es el pais europeo donde mas se ha
encarecido la vivienda desde 1997. Los dltimos
datos oficiales, referidos al tercer trimestre de 2004,
no muestran sintoma alguno de desaceleracion
manteniéndose la tasa de crecimiento anual por
encima del 17%. De este modo, el precio de los
activos inmobiliarios ha aumentado un 150% en
apenas seis anos.

Como se observa en €l grafico 1, la intensa reva-
lorizacion de los activos inmobiliarios resulta igual-
mente visible si se tora como referencia el IPC,
el precio de los alquileres o la renta disponible de
las familias. Es decir, la inflacién inmobiliaria solo
guarda un paralelismo limitado con las variables
que, en principio, cabria esperar que estuvieran
mas ligadas a la demanda de servicios de vivien-
da y, en particular, con la evolucién general de la
economia espanola.

En este contexto, para cualquier analista resul-
ta relevante preguntarse por las implicaciones
macroecondmicas y financieras de esta intensa
revaloracion de los activos reales y, desde luego,
valorar las perspectivas del mercado inmobiliario,
donde se intercambian activos que suponen el
80% de la riqueza de las familias espafiolas (1} y
sirven de garantia a, aproximadamente, un tercio
de las operaciones de activo de las entidades de
crédito espaniolas.

En este articulo se analiza la forma en que
la evolucion reciente del mercado inmobiliario
afecta a la situacién macroecondmica general y
a los flujos financieros de la economia, para des-
pués exponer algunos elementos utiles para la
diagnosis y la evaluacion de las perspectivas del
mercado.

2. Precios de la vivienda y actividad
econémica

Como se aprecia en el grafico 2, desde el Ulti-
mo tercio de la década de los afios noventa del
siglo pasado hasta la actualidad —la etapa donde
se ha producido el intenso auge del precio de la
vivienda— la economia espafiola ha registrado
un crecimiento relativamente elevado y una inten-
sa creacién de empleo, que han estado apoya-
dos en la solidez del consumo y de la inversion
interna residencial: dos variables, en principio,
afectadas positivamente por el incremento de la
riqueza inmobiliaria. Adquiere, pues, interés ana-
lizar la magnitud del efecto del alza de precios en
el mercado inmobiliario sobre la evolucion de 1a
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GRAFICO 1
EVOLUCION DEL PRECIO DE LA VIVIENDA EN ESPANA
(Base 1930=100)
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Fuentes: instituto Nacional de Estadistica, Ministeric de Vivienda v Banco de Esparta.

GRAFICO 2
PRECIO DE LA VIVIENDA Y LA ECONOMIA
{Crecimiento anual, en porcentaje)
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Fuentss: Instituto Nacional de Estadistica y Banco de Espafia.

53



economia porque de ello se derivan, Iégicamen-
te, implicaciones relevantes sobre las conse-
cuencias de una eventual estabilizacion o correc-
¢ién a la baja de los precios en este mercado en
el futuro préximo.

En principio, a diferencia de lo que ocurre con
los activos financieros —sobre todo las acciones—
los activos reales contienen una informacion limi-
tada sobre las perspectivas futuras de la econo-
mia, al no estar sus precios vinculados a expec-
tativas sobre variables que, como la rentabilidad
tendencial de las empresas o la productividad,
estan estrechamente relacionadas con el creci-
miento potencial. Por lo tanto, el aumento del pre-
cio de la vivienda no sefializa, en principio, expec-
tativas de renta futura que puedan alimentar
decisiones actuales de gasto.

No obstante, habida cuenta del papel de los
inmuebles como garantia de los créditos comer-
ciales de los bancos, aumentos en el precio de la
vivienda tienden a incrementar la capacidad poten-
cial de endeudamiento de las familias. Ello conlle-
va, en general, una propension menor al ahorro v,
por lo tanto, un aumento de la tasa de consumo,
en términos de renta, incluso si los hogares no
aprovechan de modo inmediato su mayor capa-
cidad para tomar préstamos. Ademas, el incre-
mento del precio de la vivienda, en la medida en
que se considere sostenido, afectara también a la
inversién residencial al suponer un aumento de la
rentabilidad percibida de esta actividad.

El efecto sobre el consumo privado es, légica-
mente, mayor si los potenciales efectos de cola-
teral se complementan con un aumento efectivo
del recurso de las familias a préstamos garantiza-
dos con activos reales revalorizados, por ejemplo,
a través de ampliaciones de las hipotecas exis-
tentes 0 la contratacion de nuevas, con el fin de
financiar un mayor consumo. En esto consiste el
fendmeno del reembolso del capital inmobiliario
{mortgage equity withdrawal).

La evidencia disponible para la economia espa-
fola apunta a un efecto del precio de la vivienda
sobre el consumo agregado en linea con la media
de las economias europeas, pero inferior a los esti-
magclos para los paises anglosajones (2). Esta rela-
tiva moderacion de los efectos riqueza inmobilia-
ria sobre el consumo en Espafia no es ajena a la
escasa implantacién del reembolso del capital
inmobiliario {RCI).

En el grafico 3 se muestra —como en Marqués
y Nieto (2003}— la medida habitual de RCI, obte-
nida como la diferencia entre el crédito hipoteca-
rio v la inversidn residencial, en Estados Unidos,
el Reino Unido y Espafna. Un valor negativo de esta

variable implica que el crédito hipotecario conce-
dido no resulta suficiente para financiar la adqui-
sicion neta de viviendas observada, de modo que
el sector de hogares recurre también a su propio
ahorro o a la liquidacién de activos financieros para
hacer frente a su gasto de inversion. Por el con-
trario, un valor positivo indica que las familias,
tomadas en su conjunto, piden prestado mas dine-
ro, utilizando su vivienda como activo de garan-
tla, del que necesitan para financiar la compra de
nuevos inmuebles, destinando los fondos sobran-
tes a la financiacion de su consumo corriente o a
la adquisicion de activos financieros.

Tanto en EE.UU. como, sobre todo, en el Reino
Unido, el RCI ha adquirido recientemente un gran
tamano, liegando a representar el 3y el 7% de la
Renta Bruta Disponible, respectivamente. Esto
supone una poderosa inyeccion de fondos pro-
cedentes del sistema crediticio, muy ligada a la
revalorizacion de la vivienda, que ha podido con-
tribuir de modo notorio al sostenimiento del con-
sumo privado en estos paises.

En Espafia, por el contrario, el RCI, aunque ha
aumentado algo en los ultimos afios, se mantiene
en valores negativos, o que contribuye a explicar
que la revalorizacién de los inmuebles tenga un
efecto sobre el consumo mas moderado que en
otros palses. Sin embargo, en el caso de la inver-
sion residencial es probable que ocurra lo contra-
rio. De hecho, dado que €l fuerte crecimiento del
crédito hipotecario ha sido, primordialmente, des-
tinado a la adquisicién de vivienda y que, como
veremos a continuacion, la aceleracién de la
demanda de financiacion ha estado estrechamente
ligaca al propio aumento del precio de los inmue-
bles, éste ha contribuido a aumentar sensiblemente
la inversion de las familias. No es accidental, en
este sentido, que en 2003 la inversion residencial
supusiera en Espana el 5,6% del PIB, muy por
encima de la media de la UEM {4%) y que, a dife-
rencia de lo que ocurre en otros paises, la elasti-
cidad de la inversidn al precio de la vivienda sea
en nuestro pals superior a la del consumo {véase
Estrada y cols., 2004).

3. Precios de la vivienda y flujos financieros

Pasando a los aspectos relativos a la evolucion
financiera de la economia, debe, en primer lugar,
sefalarse el cambio sustancial que ha experi-
mentado el balance del sector de hogares en
nuestro pais. En particular, la deuda de las fami-
lias ha pasado de representar un 40% de la renta
disponibie en 1995 a alcanzar el 100% en 2004:
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GRAFICO 3
REEMBOLSO DE CAPITAL INMOBILIARIO (a)
(Porcentaje de la Renta Bruta Disponible}
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es decir, se ha incrementado en un 150% en ape-
nas un decenio. Con ello se han superado los nive-
les medios de las ratios de endeudamiento en la
UEM gracias sobre todo, como se observa en el
gréfico 4, a la considerable expansion del crédito
hipotecario.

El aumento del recurso al crédito constituye,
fundamentalmente, una adaptacion eficiente de
las decisiones de gasto de las familias a un entor-
no de estabilidad macroecondmica donde el aho-
o por motivo precaucion es menos necesario y,
donde, sobre todo, el coste de la financiacién se
ha abaratado de modo considerable como con-
secuencia de la pronunciada caida de los tipos de
interés reales, que alcanzan hoy, en los plazos cor-
tos y medios, niveles negativos. Una forma de ilus-
trar este fendmeno es presentar la contribucion
de los determinantes de la evolucion del crédito a
los hogares en los Ultimos afios utilizando las esti-
maciones de Nieto (2008). Como se refleja en el
gréfico 5, aparte de la contribucion de las varia-
bles de escala, que expresan la evolucion del gasto
de los hogares, tanto los tipos de interés como el
empleo contribuyen de manera significativa a expli-

car el considerable aumento del crédito. Estas dos
variables recogen buena parte del efecto de los
cambios que ha atravesado recientemente la eco-
nomia espanola —en forma de mejores perspec-
tivas y mayor estabilidad— como consecuencia
de su ingreso en la UEM y de las reformas empren-
didas en el mercado de trabajo.

Asimismo, el precio de la vivienda ha tenido
cierta influencia sobre el aumento del crédito a
partir de 1997. Esto indica que parte del aumen-
1o del endeudamiento se ha apoyado en la reva-
lorizacidn de los activos inmobiliarios de las fami-
lias. En otros términos, se ha producido un cierto
proceso de realimentacion entre el mercado de
crédito y el inmobiliario. Mayores precios han
supuesto una mayor demanda de crédito que, a
su vez, ha favorecido la expansién de la deman-
da de inmusebles y, por lo tanto, su encareci-
miento. El resultado es, I6gicamente, un incre-
mento sensible de la exposicidn de las familias a
la evolucion de los precios de la vivienda, como
consecuencia tanto del incremento del endeu-
damiento como del aumento de la proporcién
que ocupan los activos inmobiliarios en el patri-
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GRAFICO 5
CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO INTERANUAL DE CREDITO REAL
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monio agregado de las familias espafiolas. Asi-
mismo, la fuerte demanda de financiacion para
adquirir viviendas ha aumentado la exposicion de
los balances bancarios a los desarrollos en el
mercado inmobiliario, pues los activos con garan-
tia hipotecaria suponen ahora mas del 30% del
balance agregado de las entidades, mas del doble
que hace apenas ocho afios.

Estos desarrollos no cuestionan el manteni-
miento de la solidez patrimonial de los distintos
sectores institucionales de la economia. Como se
ha visto, el aumento observado del crédito con-
cedido a las famnilias es perfectamente compatible
con el incremento registrado de su endeudamiento
sostenible, en un entorno econdmico mucho mas
favorable. Por otra parte, el aumento del crédito
hipotecario no implica un aumento del riesgo de
los balances bancarios, al ser este tipo de instru-
mentos de activo menos arriesgados que otros no
colateralizados. Ademas, los niveles, en general
prudentes, de las ratios préstamo/valor aplicados
por las entidades, su elevada dotacién de provi-
siones y su holgada capitalizacién en relaciéon con
los estandares internacionales hacen que las ins-
tituciones financieras estén en condiciones de
hacer frente, sin quebranto de su solvencia, a las
fluctuaciones que pueda experimentar el merca-
do inmobiliario.

Ello no evita, Idgicamente, que resulte cada vez
mas relevante tomar en consideracion tanto desde
el punto de vista del analisis de las perspectivas
generales de la economia como desde la éptica
de la gestion de créditos de las entidades y de la
propia evaluacion de la situacion del mercado de
la vivienda, la mayor sensibilidad de la situacién
patrimonial de las familias y, por lo tanto, de sus
decisiones de ahomro e inversion a la evolucién de
variables como su renta, el valor de sus activos y
los tipos de interés.

4, Diagnosis y perspectivas del mercado

De este modo, habiendo contextualizado los
desarrollos recientes en el mercado inmobitiario en
el ambito macroecondmico y financiero, podemos
intentar avanzar algo en el andlisis de la situacién
y evolucion previsible de este mercado.

A la hora de identificar aquellas variables eco-
noémicas que han podido incidir sobre el incre-
mento reciente del precio de la vivienda, parece
natural referirse a [a renta disponible de las fami-
lias como aproximacién a su capacidad de pago,
los tipos de interés como expresion del esfuerzo
de financiacion de las viviendas y como indicador

—junto con las cotizaciones bursatiles— de la ren-
tabilidad de inversiones alternativas; y la evolucion
de la oferta, para observar la medida en que los
cambios en ésta han podido contribuir a moderar
0 exacerbar el impacto sobre los precios de la
expansion de la demanda. Asimismo, resulta, en
principio, relevants observar la evolucion de la
regulacion del mercado del suslo y de alquileres,
asi como la evolucién del tratamiento impositivo
de la vivienda.

No obstante, dado que nos interesa, sobre todo,
el periodo expansivo iniciado al final de la década
de los noventa, es dificil atribuir un efecto directo
importante a este Gltimo tipo de aspectos estruc-
turales en la medida en que éstos no han cam-
biado de modo sustancial. Esto no impide, 16gi-
camente, que una regulacion mas flexible del
mercado y la ausencia de las distorsiones impo-
sitivas que, en la actualidad, priman la demanda
de vivienda en propiedad pudieran haber mode-
rado el alcance de la aceleracidn observada en los
precios inmobiliarios. :

Observando la evolucidn de la renta y de los
tipos de interés se puede ya obtener alguna intui-
cién sobre la forma en la que la evolucién macro-
econémica ha podido incidir sobre fa expansion
de la demanda de viviendas y, por lo tanto, sobre
el aumento de los precios. Asi, si bien es cierto
que, como se observa en el gréfico 6A, la ratio
entre el precio de la vivienda vy la renta se ha incre-
mentado de modo notorio en los Gltimos afios,
esto ha coincidido con una etapa de reduccion
muy pronunciada de los tipos de interés.

Menos evidente resulta la contribucion de la
oferta relativa de viviendas al incremento de los
precios. De hecho, tal y como se observa en el
gréafico 6B, a diferencia de lo que ocurrié en el
anterior ciclo alcista —iniciado a finales de los
ochenta— la oferta ha respondido de manera rela-
tivamente rapida al incremento de los precios, al
aumentar sustancialmente el volumen de vivien-
das construidas por familia residente. Esto evi-
dentemente sugiere un aumento del protagonis-
mo de la demanda de viviendas como segunda
residencia 0 motivos de inversién. Asimismo, refle-
ja el aumento de la demanda de viviendas por
parte de no residentes.

En todo caso, la Unica forma de intentar obte-
ner una medida —aunque sea aproximada— de
la contribucién de distintas variables a la inflacion
inmobiliaria es mediante técnicas estadisticas que
exploten la relacién entre los precios de la vivien-
da y sus determinantes mas relevantes. La forma
habitual de hacerlo es buscar especificaciones eco-
némicas que expliquen la evolucién de los precios
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a medio y largo plazo y estimar dinamicas de ajus-
te a esas relaciones de equilibrio. Légicamente, en
un mercado como el de la vivienda, donde tanto
las decisiones de demanda como, sobre todo, las
de oferta estan sujetas a costes de transaccion
que impiden su materializacion inmediata, resulta
razonable esperar que las desviaciones de los pre-
cios respecto de su valor de equilibrio —entendi-
do como aquel explicado por sus fundamentos—
sean de una magnitud y una persistencia relativa-
mente elevadas. Estas desviaciones, aunque sean
positivas y significativas, no son necesariamente
un indicio de burbuja —entendida como un aumen-
to de precios basado exclusivamente en expecta-
tivas autojustificadas de incrementos adicionales
subsiguientes— aunque si pueden interpretarse
como sintornas de sobrevaloracion transitoria de
los activos inmobiliarios.

En principio, sdlo si la discrepancia entre el pre-
cio observado y el valor de equilibrio o fundamental
es superior a la que resultaria compatible con la
dinamica habitual de ajuste de los precios a los
cambios en las condiciones del mercado podria
sospecharse la existencia de burbujas especula-
tivas susceptibles de explotar bruscamente.

Evidentemente, las técnicas estadisticas dis-
ponibles son imperfectas, sobre todo en la medi-
da en que tienen dificultades para captar cambios

estructurales en las relaciones de largo plazo o en
las dindmicas de ajuste a los valores de equilibrio.
Por ello, los resultados deben ser siempre toma-
dos como meramente indicativos.

En el grafico 7 se presentan dos especifica-
ciones en las que el precio de la vivienda se rela-
ciona en el largo plazo con la renta y los tipos de
interés, mientras que su dindmica de ajuste viene
influida por otras variables como el empleo o los
precios de activos alternativos. En la primera
especificacion (gréfico 7A), se restringe a uno la
elasticidad del precio a la renta, mientras que en
la segunda (grafico 7B) ésta permanece libre.
Ambas especificaciones tisnen comportamientos
estadisticos similares (véase Martinez Pagés y
Maza, 2003).

Tal y como se obsetrva en ambos graficos, la
serie de precios ocbservada experimenta oscila-
ciones significativas respecto a la senda de equi-
librio. No obstante, estas desviaciones resultan
en todo momento compatibles con la pauta esti-
mada de ajuste al equilibrio. Ello sugiere que tanto
en la expansion de finales de la década de los
ochenta, como en el episodio actual, no existen
indicios de burbuja aunque si de sobrevaloracion
transitoria. Dependiendo de la especificacion ele-
gida, la sobrevaloracion actual seria menor o
mayor gque justo antes del periodo de pronuncia-
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GRAFICO 7
PRECIO DE LA VIVIENDA Y FUNDAMENTOS MACROECONOMICOS

A, Elasticidad renta unitaria
7.4
7.2
7,0
6.8
6,6
6'4
PR
6]2 \\ <
-
e o o o I B
78 80 B2 B4 B6 88 90 92 94 96 98 00 02 04
2T
— Precio observado
= Senda de ajuste estimada
Equilibrio a largo plaze

B. Elasticidad renta libre

7.4

7.2 -

7,0

6.8

6,6 -

6,4
e
6,2 D, 7S

L e e o o

78 80 82 84 80 88 90 92 94 96 9B

L
00 02 04
2T

= Pracio observado
= Senda de ajuste estimada
Equilibrio a largo plazo

Fuente: Martinez Pagés y Maza {2003).

da correccion (en términos reales) que tuvo lugar
a partir del ano 1992.

Este tipo de evidencia, en principio contraria a
la existencia de burbujas pero compatible con la
hipbtesis de sobrevaloracion del mercado, se
refuerza adicionalmente cuando se explota la rela-
cién tedrica entre el precio del activo vivienda y
los dividendos que ofrece (alquileres o precios
imputados de los servicios de vivienda), median-
te modelos relativamente generales de valora-
cion. Como se observa en el grafico 8, los indi-
cios de sobrevaloracién son, en este caso, todavia
mas intensos, al contemplarse una discrepancia
entre {os valores observados del ratio precio/alqui-
leres y los de equilibrio superior a la identificaca
en las especificaciones con variables macroeco-
némicas. No obstante, esta diferencia resulta, de
nuevo, compatible a grandes rasgos con la lenta
dinamica habitual de ajuste de los precios y de
los alquileres a los cambios registrados en las con-
diciones del mercado (véase Ayuso y Restoy,
2003, para mas detalles).

De este modo, ante la presencia en estos
momentos de sintormas de sobrevaloracién, al
menos tan importantes como los observados a
principios de la década de los noventa, no seria
sorprendente que se produjera una desacelera-

cién significativa de los precios. Debe tenerse en
cuenta, en este sentido, que aunque los precios
nominales apenas cayeron en aguella ocasion, la
correccion acumulada alcanzé un 20% en térmi-
nos reales entre 1992 y 1897. Habida cuenta de
las perspectivas actuales sobre la evolucion de los
precios de consumo, una disminucién del precio
real de la vivienda de esa magnitud en los préxi-
mos afnos implicaria también una reduccién del
valor nominal.

Légicamente, no puede ignorarse que las con-
diciones del mercado son hoy diferentes a las
vigentes hace una década, si bien no todos los
cambios producidos permiten apostar por una
mayor resistencia de los precios en las actuales
circunstancias. Asi, aunque el crecimiento nomi-
nal de los precios a finales de los ochenta fue mas
agudo que el observado en los Ultimos afos, los
niveles de sobrevaloracion no son —segun los
célculos ofrecidos— necesanamente menores. Asi-
mismo, el grado de apalancamiento de las fami-
lias es notoriamente superior, lo que podria favo-
recer, en caso de que se produzcan perturbaciones
desfavorables en la renta, el empleo o los tipos de
interés, que se observara una mayor propension
de los hogares a enajenar sus viviendas con el fin
de mantener la solidez de su situacion patrimonial.
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GRAFICO 8
PRECIO DE LA VIVIENDA Y ALQUILERES
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5. Conclusiones

El andlisis suministrado en este articulo permi-
te descartar que 1a evolucidn alcista de los precios
de la vivienda en Espafna sea la consecuencia
directa de movimientos especulativos puros. De
hecho, la evolucién macroecondémica v de los mer-
cados financieros explica una parte del alza del
precio de los inmuebles, si bien existen indicios de
que éste se sitia hoy en un nivel que implica una
sobrevaloracién significativa con respecto al que
cabe calificar como sostenible a medio plazo. Esta
sobrevaloracion, no obstante, es, en principio,
compatible con la dinamica habitual de ajuste
de los precios a su situacion de equilibrio ante per-
turbaciones de diverso género.

De este modo, el escenario mas probable as el
de una desaceleracion gradual que corrija la sobre-
valoracion actual. Esta evolucion podria llegar a
implicar una cierta correccion a la baja de nivel
actual de los precios, tal y como ya ocurrié, aun-
que s6lo en términos reales, en la primera parte
de la década de los noventa.

Un ajuste paulatino de los precios residencia-
les afectaria, légicamente, al consumo vy, segura-

mente en mayor medida, a la inversion residencial.
Estos efectos macroecondmicos, pudieran ser algo
mas intensos que en episodios anteriores, sobre
todo si la correccién de precios viniera acompa-
flada de un aumento de los tipos de interés o de
un deterioro de las perspectivas de evolucion de
las rentas familiares, pues la posicién patrimonial
de las familias es hoy mas vulnerable que en el
pasado a ese tipo de perturbaciones.

No obstante, aunque no cabe descartar de-
sarrollos alternativos mas desfavorables, resulta
improbable que este escenario de desaceleracion
y posible correccién moderada del precio de la
vivienda genere efectos severos sobre la activi-
dad econdmica dados la relativa moderacion de
los efectos riqueza sobre el consumo y, sobre
todo, el elevado grado de estabilidad del sistema
financiero.[

NOTAS

(1) Dato correspondiente a la Encuesta Financiera de
fas Famifias recientemente publicada. Véase Banco de
Espafia (2004).
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(2} En Malo de Molina y Restoy (2004) se documenta,
sin embargo, que la elasticidad riqueza del consumo
privado ha podido incrementarse en los uftimos
afios.
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RESUMEN

£l objetive de!l artfoulo es analizar la evolucion recianie
del mercado inmobiliario bajo la perspectiva macroecond-
mica y financiera, evaluando la situacion actual y diagnos-
licando las perspectivas def mercado. Asl, se documenta
la existencia de un grado significativo de sobrevaloracién
de Jos precios de la vivienda en nuestro pals y se pronos-
lica, como escenario mas probable, su gradual desacele-
racién en &f futuro proximo. Ademds, se explica que esta
evolucicn puidiera tener algunos efectos adversos sobre la
actividad econdrmica aunque resuita improbable que estos
alcancen una magnitud critica,

Palabras clave: Mercado de vivienda, Efecto riqueza y con-
sumo, Sobrevaloracion, Burbuja especulativa, Endeuda-
miento familiar
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1. Introduccion

La formidable acurmulacién de activos inmobi-
liarios por parte de los hogares espafioles duran-
te las Ultimas décadas suscita numerosas cues-
tiones mds o menos sustantivas. Una de las mas
intrigantes es, al menos para mi, ¢para qué quie-
ren los espafoles tantos ladrillos? Cada hogar
puede dar una respuesta diferente, aunque la toni-
ca general sera que trae mas cuenta comprar que
alquilar, ademas del placer de poseer y, en cual-
quier caso, siempre se tiene un activo que no pier-
de valor para lo que pueda pasar. Pero o cierto
es que las viviendas se transmiten crecientemen-
te de generacién en generacion por via de heren-
cia habiendo servido para sus adquirentes como
meras productoras de servicios residenciales
y fuentes de numerosos otros gastos. Como en
muchos otros casos de acumulacion de activos
una pregunta muy pertinente es ¢ puede sacarse-
le méas partido a la posesién de una vivienda? Sin
duda. En este articulo argumento que, mediando
una serie de reformas necesarias, las viviendas
pueden servir admirablemente bien a sus propie-
tarios durante su vejez transformandolas en flujos
de renta equiparables a las pensiones, ajustando
los términos de esta transformacion de manera
que los individuos no sobrevivan a sus ahorros, ni
éstos a aquéllos. Mas del 80% de los hogares
espafioles posee la vivienda que ocupa y es evi-
dencia comiente la observacion de personas mayo-
res pobres de renta, incluidas sus pensiones, y
ricas de patrimonio que acaban heredando... sus
sobrinos. Seguramente, hay razones culturales de
peso para que se dé este resultado, en mi opinidn
ineficiente, pero estoy convencido de que ante la
presencia de adecuadas regulaciones e institu-
ciones de mercado observariamos un resultado
muy diferente. En otras palabras, serfa bueno que
se diesen politicas y reformas, o desarrollos de
mercado, cuyos resultados fueran la desvincula-
cién inmobiliaria que impide a los propietarios una
aplicacién eficiente de estos activos a la financia-
cidn de sus necesidades de ciclo vital, especial-
mente las pensiones.

2. Hogares y viviendas en Espafia

El censo de hogares y viviendas de 2001 arro-
jaba un total aproximado de 14,19 millones de
hogares y 20,95 millones de viviendas existentes
en Espafia a finales de dicho ano. El 82,2% de los
hogares residentes poseia la vivienda gque ocu-
paba como principal y un 15% de los hogares,
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propietarios o no de su vivienda principal, poseia
una © mas viviendas secundarias. Entre los hoga-
res propietarios de su vivienda principal, el 18,2%
posefa ademas una ¢ mas viviendas secundarias,
ratio que descendia al 10% para los 1,45 millones
de hogares cuya vivienda principal era alquilada.
En otras palabras, la propiedad de la vivienda prin-
cipal, frente al alquiler, es una opcion practicamente
universal en nuestro pais, con muy poco margen
para su reversion sustantiva en e medio plazo. Al
mismo tiempo, uno de cada diez hogares cuya
vivienda principal es alquilada ha optado por la
compra de una o mas segundas viviendas que uti-
liza efectivamente, mientras que la posesién de
viviendas secundarias esta mucho mas extendida
entre los propietarios de su vivienda principal. El
enorme dato de viviendas vacias que arroja el
censo de 2001, 3,1 millones de unidades, obliga
a tomar los anteriores porcentajes como cotas
minimas ya que fuentes como la encuesta per-
manente de consumo dan una mayor tasa de pro-
piedad de segundas viviendas que el censo clasi-
fica como vacias o desocupadas.

Entre los 3,13 millones de hogares formados
por un adulto de 65 0 mas afios o por dos adul-
tos con al menos uno de ellos de 65 0 mas afios,
la tasa de propiedad de la vivienda principal que
ocupaban se elevaba al 85,55%, siendo el 14%
de ellos propietarios de una © més viviendas secun-
darias. El 95,5% de estos propietarios tenia su
vivienda principal integramente pagada. Para el
conjunto de los 14,2 millones de hogares del censo,
el porcentaje de propietarios de vivienda principal
era, como se ha comentado, del 82,2 siendo, a su
vez, el porcentaje de propietarios que tenian su
vivienda integramente pagada del 72,2. Ello signi-
fica que, a pesar del atractivo que la propiedad
tiene para los nuevos hogares, frente al alquiler, es
de hecho entre los hogares encabezados por per-
sonas de 65 y mas afios en donde se dan las
mayores tasas de propiedad, tasas de vivienda
secundaria nada despreciables y, especialmente,
entre los que encontramos que el 85,6% de los
mismaos tienen integramente pagada su vivienda
principal. Este patréon se intensificara si cabe en el
futuro a medida que las mayores tasas de propie-
dad primaria y secundaria que muestran los hoga-
res encabezados por personas de alrededor de 55
afios se trastaden en la pirdmide de edad. Igual-
mente, puede esperarse qus estas propiedades
se encuentren integramente pagadas en el momen-
to que las generaciones adultas actuales alcancen
la edad de jubilacion. Entre estas generaciones se
encusentran ya inmersas las de los nacidos entre
1965 vy 1975, especialmente numerosas.

Las anteriores cifras son muy elocuentes de la
formidable importancia que la posesion de vivien-
da tiene para los hogares esparicles, constituyen-
do el principal componente de su riqueza. Pero la
dindmica del mercado inmobiliaric en los afios mas
recientes es todavia mas espectacular. Desde la
realizacion del censo de viviendas de 2001, entre
enero de 2002 y marzo de 2004, el nimero de
viviendas iniciadas ha sido de 1,33 millones, mien-
tras que las viviendas terminadas en el mismo
periodo han sido 1,16 millones (INE y Ministerio
de Vivienda). Los datos desestacionalizados (media
mévil de los Gltimos 12 meses) para estas dos
magnitudes muestran, a lo largo del periodo, una
estabilizacion de las viviendas finalizadas, desde
hace ya dos afios, alrededor de las 43.000 men-
suales, pero una aceleracion de las iniciadas bien
por encima de esa cifra, hasta las 54.000 unida-
des en marzo de 2004, lo que se traduciria en una
cifra similar de viviendas terminadas alrededor de
septiembre de 2005, salvo que se parasen las
viviendas iniciadas. La estabilizacién aludida en las
viviendas finalizadas esta estrechamente ligada a
la estabilizacion de las viviendas iniciadas entre
julio de 2000 y julio de 2002, siempre en términos
desestacionalizados. Hay pues un desfase de afio
y medio entre el ciclo de las viviendas iniciadas y
¢l de las terminadas que puede cbservarse desde
el repunte de la actividad constructora a media-
dos de los noventa.,

También el pracio de la vivienda, como es bien
sabido, ha registrado un alza espectacular desde
1998 hasta el presente sin que se vislumbre ¢l final
de su recotrido, fo que ha incrementado el valor
del patrimonio total de los hogares de manera des-
proporcionada estimulando a éstos a realizar ope-
raciones de rehipotecamiento con las que finan-
ciar, a coste reducido, un mayor consumeo cormente
u ofras inversiones incurriendo en un mayor endeu-
damiento. A los precios del metro ¢cuadrado de
1.541,8 euros (INE, marzo de 2004), suponiendo
80 m? por vivienda (89 para las viviendas princi-
pales) y un stock de viviendas a marzo de 2004
de 22,14 millones de unidades, el valor del parque
en esa fecha serfa de unos 2.732 miles de millo-
nes de euros, casi 3,5 veces el PIB, cifrado en
unos 785 miles de millones de euros para 2004,
y mas de 2,1 veces el valor de mercado de los
activos financieros detentados por los hogares
que, segun el Banco de Espafia ascendia en marzo
de 2004 a 1,28 billones de euros. La deuda hipo-
tecaria, que ha aumentado vertiginosamente en
los Ultimos anos, representaba al cabo del primer
trimestre de 2004 el 95% de la renta bruta dispo-
nible anualizada de los hogares (Banco de Espa-
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fa). Pero los 437.000 millones de euros en prés-
tamos a largo plazo, gue las cuentas financieras
del Banco de Espana recogen como pasivos del
sector de hogares para el primer trimestre de 2004,
y que estan constituidos en su gran mayoria por
préstamos hipotecarios vivos, equivalen al 16%
del valor de mercado del stock existente estima-
do anteriormente.

En suma, nos encontramos en Espana con una
masiva presencia del activo inmobiliario en el patri-
monio de las familias independientemente de su
nivel de renta, edad u otras caracteristicas socio-
econdmicas, alas que se amolda algo mas, sin
embargo, la posesién de segundas viviendas. Esta
presencia masiva equivale, valorada a precios de
mercado, a varias veces el PIB y tiene afectado
como contrapartida un apreciable saldo hipote-
cario que si bien es similar en valor a la renta dis-
ponible bruta de los hogares suma el 16% del valor
del activo que financia. Casi tres de cada cuatro
hogares concernidos tienen integramente paga-
da la vivienda principal de la que son propietarios.

3. La vivienda como activo

La vivienda es un activo, pero, como ademas
se ha dicho, es el mas importante activo en las
carteras de los hogares independientemente de
su nivel de renta o edad de la persona de refe-
rencia. De la valoracion del parque existente en
marzo de 2004 y los datos de las cuentas finan-
cieras del Banco de Espafia se desprende que la
cartera de activos financieros e inmobiliarios (resi-
dencial) de los hogares ascendia a cuatro billones
de euros de los cuales mas de dos terceras par-
tes corresponde al activo inmobikiario.

Como tal activo, cumple una serie de requisi-
tos que sus propietarios exigen, aunque estos
requisitos son muy diferentes de los que cumple
el activo financiero. Este representa un depésito
de valor y proporciona una corriente de renta (inte-
reses, dividendos} a sus tenedores. Naturalmen-
te, su valor oscila con las circunstancias del mer-
cado y sus tenedores pueden registrar ganancias
0 pérdidas de capital. Al igual que sucede con el
activo inmobiliario, cuyos rendimientos ordinarios,
no obstante, se expresan de dos maneras muy
caracteristicas: 1) rentas por alquileres y 2} servi-
cios residenciales. Para un hogar que posee la
vivienda en |a que habita, la gran mayoria como
se ha visto, el valor de mercado de los servicios
residenciales que obtiene de su vivienda principal
puede aproximarse por ¢l alquiler que tendrian que
pagar por una vivienda equivalente. Un alquiler de

12.000 euros anuales por una vivienda valorada
en 240.000 euros representa una tasa (brutaj de
rendimiento del 5%, ello sin contar la revaloriza-
¢cién {o desvalorizacion) del activo, lo que no suce-
de con todos los activos financieros.

Se argumenta a menudo ¢ue las acciones estan
respaldadas por empresas activas que producen
beneficios, aunque no siempre, mientras que las
viviendas no producen nada. Nada mas lejos de
la realidad, pues las viviendas producen un flujo
de servicios residenciales que en nada se distin-
guen respecto a su mercabilidad de los demas
bienes y servicios producidos en la economia. Las
lavadoras y los automéviles, por cierto, también
producen un flujo de servicios de favado y movi-
lidad, respectivamente, que tiene su valor de mer-
cado, hasta el extremo de que algunos individuos,
sin duda excéntricos, prefieren no poseer ni las
unas ni los otros y comprar 1os servicios corres-
pondientes en una lavanderia o tomando un taxi.
De la misma forma que se detentan acciones sin
miramiento alguno por los dividendos a los que
puedan dar derecho, sino pensando en su apre-
ciacion, se detentan viviendas con la esperanza
de registrar ganancias de capital que en ocasio-
nes pueden ser muy importantes. Pero el fin ulti-
mo de una vivienda es el de ser habitada, asf como
el fin Ultimo de una accién (o un bono privado) es
el de financiar a una empresa productiva. Vivien-
das y empresas satisfacen las necesidades fina-
les de los consumidores grosso modo divididas
en habitacion y todo 10 demés, si exceptuamos
los servicios formales e informales de no merca-
do producidos en &l seno de los propios hogares,
el tercer sector o las administraciones publicas.

Asf pues, no deberiamos ver nada extrafio en
la posesion de viviendas por parte de las familias,
incluso cuando éstas no las ocupasen directa-
mente, las mantuviesen vacias o las destinasen a
otros usos que a muchos les parecen improduc-
tivos o antisociales. Lo cierto es que los hogares
poseen viviendas como un activo por multitud de
razones todas ellas racionales y, por supussto,
legitimas. De ahi que politicas como las de pena-
lizacién de la vivienda vacfa sirvan de bien poco o
resulten distorsionadoras cuando no directamen-
te confiscatorias.

Los hogares instrumentan sus ahorros acumu-
lados {riqueza) mediante los diferentes activos exis-
tentes, entre ellos las viviendas y otros bienes rai-
ces. Las razones por las que los hogares ahorran
y acumulan rigueza son también muy variadas,
pero entre sllas predomina la de proveer para un
futuro incierto. Esta incertidumbre (respecto al
estado de salud y la duracién de la vida, basica-
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mente) requiere un aseguramiento que puede ser
suministrado por el Estado ({seguridad social) o €l
mercado con un coste, grado de cobertura y ries-
go muy diversos.

Los principales activos privados para este pro-
pésito son seguros de vida, planes de pensiones
y otros activos financieros o reales que llegado el
caso puedan transformarse en flujos de renta nece-
sarios para afrontar la dependencia o una jubila-
cién prolongada. A fo largo del ciclo vital, por lo
tanto, ha de producirse una acumulacion de acti-
vos 0 derechos equivalentes (financiados con apor-
taciones regulares, priras de seguros o cotiza-
ciones sociales) que permitan mantener un nivel
de vida relativarente estable. Naturalmente, las
necesidades de un hogar varian a lo largo de su
ciclo vital en funcidn del tamafio del mismo y la
capacidad de sus miembros para determinadas
actividades, su estado de salud, etc. Pero siendo
la vivienda uno de los principales activos en las
carteras de los hogares conviene preguntarse en
que medida su acumulacion responde a ofros obje-
tivos adicionales a los de proporcionar servicios
residenciales a sus propietarios.

El 70% de los casi cuatro millones de hogares
en los qus la persona de referencia tiene 65 0 mas
anos estad compuesto por individuos de la misma
generacion que, por lo tanto han cumplido la parte
activa de su ciclo vital. Entre estos hogares se dan
tasas de propiedad de vivienda principal y secun-
daria del 85,6 y del 13,3%, respectivamente, sien-
do la primera 3,5 puntos porcentuales mas eleva-
da que la del conjunto de los hogares y la segunda
tan sélo 1,7 puntos porcentuales.

,Qué hacen los hogares anteriores con las
viviendas que poseen a medida que se acerca el
final de su ciclo vital? Es muy dificil responder a
esta pregunta sin disponer de una buena base de
datos inexistente por ahora, aunque los censos
de poblacion y hogares del INE permitirian, debi-
damente explotados, una primera respuesta. Las
tasas de propiedad de vivienda principal son toda-
via muy elevadas entre hogares cuya persona de
referencia tiene una edad avanzada y el acceso a
la propiedad de la primera vivienda por la via de
herencia es cada vez mas importante. Ello indica
que los hogares en los que Unicamente viven per-
sonas de edad avanzada mantienen la propiedad
de la vivienda hasta el momento de su desapari-
iGN en una proporcion muy importante, transmi-
tiendola a sus herederos en vez de utilizarla para
financiar sus necesidades econémicas, de depen-
dencia, etc. Esta sugerencia deberia ser contras-
tada con suficiente detalle pues, al mismo tiempo,
se observa la emergencia {moderada} de produc-

tos financieros y arreglos residenciales formales {o
informales) por los que las personas de edad pue-
den transformar los activos inmobiliarios que pose-
en en flujos perpetuos o temporales de servicios
residenciales cum rentas periddicas.

A menudo se da la cruel paradoja de que
las personas mayores, muy necesitadas de com-
plementos de renta y cuidados para la depen-
dencia, son pobres de recursos corrientes pero
ricas de patrimonio (inmobiliario} que no pueden
transformar en 10s primeros sin sufrir un aprecia-
ble menoscabo en su valor. Debido a diversas
imperfecciones en este segmento del mercado
correspondients, la transformacion de activos
inmobiliarios en renta es muy cara forzando a los
propietarios de dichos activos a soluciones sub-
Optimas en relacién con sus niveles de consumo
y ahorro deseados. Al menos en alguna medida
que convendria investigar con detalle.

4. Lafinanciacion de las pensiones

Tomemos el caso de la financiacién de las pen-
siones. Como es bien sabido, ello se realiza en
nuestro pais mediante el sistema de reparto de
cotizaciones obtenidas de los trabajadores corrien-
tes hacia los pensionistas de cada afo, cuyas pen-
siones se han calculado previamente mediante for-
mulas de prestacion definida y teniendo en cuenta
una serie de condiciones de edad, carrera de coti-
zacion y salarios 0 bases de cotizacion. Los exce-
dentes se acumulan en parte en un fondo de reser-
va y los déficit se financian con los impuestos
generales o con el propio fondo de reserva. La
capacidad de ahomo de los actuales pensionistas
se ha visto mermada por el pago pasado de coti-
zaciones pero a cambio reciben una pension que
capitalizada y en valor presente es a menudo
mayor gue el valor presente de las cotizaciones
pagadas por éstos en el pasado. Los actuales coti-
zantes, igualmente, ven mermada su capacidad
de ahorrar debido a las cotizaciones que satisfa-
cen a la seguridad social, a cambio de las cuales
percibirdn sus pensiones futuras. Puede decirse
pues, en general, que la merma de ahoo que las
cotizaciones implican, lo que se traduce en una
menor acumulacién de activos de ciclo vital, se ve
compensada con los derechos a percibir una pen-
$ion que las cotizaciones generan.

En realidad, si en las carteras de activos de los
individuos incluyésemos los derechos de pension
registrados por la seguridad social en pie de igual-
dad con los activos financieros y reales que efec-
tivamente figuran, verfamos que estos derechos
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son tan sélo segundos en importancia respecto a
las viviendas para la mayoria de los individuos. Se
ha estimado que en muchos paises esta deuda
implicita de la seguridad social equivale a dos o
mas veces el PIB.

La merma de ahorro a la que se aludia ante-
riormente es, sin embargo, relativa, ya que de no
haberse producido la aparicion de las férmulas de
reparto tipicas de la seguridad social, los activos
que hubiesen tenido que acumular las generacio-
nes que se beneficiaron por primera vez de ella
habrian sido transmitidos por el mercado a las
generaciones subsiguientes. En realidad, la menor
acurmulacion de activos que implica la seguridad
social se limita a lo que deberian haber acumula-
do las generaciones transitorias entre dos posi-
bles situaciones extremas: el reparto puro y la capi-
talizacién. Este plus de capitalizacién puede lliegar
a ser muy importante para una economia. Pero a
cambio, muchas generaciones que no habian pro-
visto lo suficiente para su jubilacion pudieron evi-
tar la pobreza gracias a la seguridad social.

A pesar de la fuerte detraccion de la renta dis-
ponible que representan las cotizaciones sociales,
los hogares ahorran lo suficiente como para acu-
mular al cabo de sus vidas activas considerables
patrimonios inmobiliarios que, por lo general, les
sobrevivirdn. Esta circunstancia (itima es mucho
mejor que la contraria, es decir, la de que un hogar
sobreviva a sus activos, pues esta Ultima significa
la pobreza en edades extremas, a pesar de la exis-
tencia de pensiones publicas y otras ayudas con-
tra la pobreza. Pero no deja de ser poco satisfac-
toria en el sentido de que tales activos sobrantes
puedan constituir herencias no deseadas por sus
legadores 0 ahorro precautorio que nunca podra
aplicarse a la satisfaccién de las necesidades de
sus propietarios originales.

Hay sin embargo férmulas de mercado capa-
ces de producir la transformacién en plazo exac-
to de los activos de los individuos para la finan-
ciacién de sus necesidades corrientes hasta el
momento de su fallecimiento, provisionando inclu-
$0 otros gastos asociados o contingencias de
supervivencia de personas dependientes. Estos
productos son las rentas vitalicias que, sin embar-
go, no estan exentas de problemas.

5. ¢Hacia una ‘desamortizacion’ inmobiliaria?

Este es un titulo muy provocativo, especialmente
teniendo en cuenta lo mal que han resultado todas
las desamortizaciones en Espafa, incluida la de
don Miguel Boyer, por muy indicadas que estu-

viesen. No se trata por supuesto de confiscar los
activos inmobiliarios de la poblacion para aplicar-
los a la financiacién de las pensiones o a cualquier
otro propdsito. He elegido este término, que utili-
zo a menudo coloquialmente, para evocar la rigi-
dez de que adolsce la negociacion de los activos
inmobifiarios en sus mercados secundarios v, espe-
ciaimente, las formidables dificultades que pre-
senta su transformacion en activos mas liquidos
0 en un plan de rentas temporales o vitalicias. La
cuestion es cémo reformar los mercados finan-
cieros e inmobiliarios de manera que los propie-
tarios de vivienda puedan hacer uso de su activo
para la financiacion de sus necesidades de ciclo
vital, si este es su deseo, a bajo coste y de mane-
ra eficiente. Antes que de forzar la voluntad de los
hogares respecto a sus decisiones de riqueza y
renta, de lo que se trata es de facilitar la adopcion
e instrumentacién de dichas decisiones en aras
de una mayor compatibilidad de recursos y nece-
sidades a lo largo del ciclo vital.

Pocas personas contemplan la posibilidad de
aplicar sus activos inmobiliarios a la financiacion
de sus necesidades de consumo durante la jubi-
lacién, razonablemente resusltas en muchos casos
por las pensiones publicas. Pero la creciente pre-
sencia de discapacidades entre una poblacién cada
vez mas longeva plantea un serio problema de
financiacion al que las autoridades publicas temen
lanzarse abiertamente por la exigencia de recur-
s0s que ello implica cuando todavia no estan
resueltos los interrogantes que para 108 propios
sistemas de pensiones supone el envejecimiento
de la poblacion. La dependencia unida a Ja jubila-
cion de una importante poblacion de personas muy
longevas requerira unos ingentes recursos que no
podran extraerse sin mas de la base activa de la
poblacién sin causar serias distorsiones a los incen-
tivos y capacidad competitiva de la economia. Es
por ello que ademés de los recursos corrientes que
normalmente aplicariamos a las mencionadas nece-
sidades, la situacion futura requiere una mejor apli-
cacién de los activos existentes en la economia.
Esta utilizacién de los activos, para que sea eficaz
y eficiente, requiere el cumplimiento de dos con-
diciones: 1) que los activos se encuentren lo mejor
distribuidos posible entre la poblacién y 2} que la
transformacion de los activos en anualidades se
haga a costes reducidos.

De todos los activos, los inmobiliarios son los
que se encuentran mejor distribuidos entre la
poblacién, pues ya hemos visto que el 82% de los
hogares posee la vivienda en la que habita, aun-
que el valor de la misma es mayor para los hoga-
res mas ricos. La posesidn de segundas viviendas
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se encuentra mucho mas concentrada en las car-
teras de los hogares de nivel medio-atto. Y los acti-
vos financieros (valores, fondos de inversion y de
pensiones) se encuentran concentrados en manos
de los individuos mas acomodados. Nétese que
los derechos de pension (de seguridad social) se
encuentran bastante equitativamente distribuidos
entre los trabajadores y Unicamente referidos a sus
bases reguladoras, a igualdad de edad de jubila-
cion y carrera contributiva, lo que es bastante légi-
¢0. Pero una cosa son los derechos y otra su finan-
ciacion o el esfuerzo hecho para comprarlos en el
pasado. Si la financiacién de las pensiones futuras
ha de depender crecientemente de la capacidad
de ahorro de los individuos habra que estimular la
acumulacion de todo tipo de activos entre la pobla-
cion independientemente de sus niveles de ingre-
s0s. La solucién a este problema se denomina
«capitalismo popular», algo que ni siquiera los par-
tidos de centro-derecha han sabido fomentar.
Por otra parte, de poco sirve el ahorro acumu-
lado, por muy homogéneamente distribuido que
se encuentre, si su fransformacion en una corrien-
te de rentas seguras para el resto de la vida, una
vez jubilados, es cara o imposible debido a fallos
de mercado. Esta cuestion no es irelevante y con-
vendria ir admitiendo que sin una reforma impor-
tante de los mercados financieros y la seguridad
social, la transformacién eficiente de los ahorros
maobiliarios ¢ inmobiliarios en una corriente de renta
no se producira. El instrumento para esta trans-
formacidn existe y se lama contrato de anualida-
des emitido por una compariia de seguros. Pero
este contrato es caro en términos de la despro-
porcion que existe entre el valor presente des-
contado de la comriente de renta vitalicia en rela-
¢ion a la prima del seguro o capital de jubilacion
aportado por &l asegurado. Entre uno v otro media
el coste administrativo del contrato y la prima de
resgo contra la que se cubre la compafifa que
emite el seguro, que puede ser muy elevada en
determinados contextos. La seleccion adversa y
la reducida extensién del mercado encarecen los
contratos de anualidades. La seleccién adversa
puede contrarrestarse ampliando el mercado, lo
que a su vez requiere un tratamiento no discrimi-

natorio de los productos de acumulacién de capi-
tales de jubilacion, un adecuado tratamiento del
riesgo de alta longevidad v la introduccion de la
contribucion definida {y el opting-ouf) en las pen-
siones plblicas.

La desamortizacion inmobilfiaria ayudaria extra-
ordinariamente este proceso ya que suministraria
considerables patrimonios que el mercado podria
transformar en rentas vitalicias para los propieta-
rios de dichos patrimonios. Pero hay que enten-
der esta desamortizacién en un doble sentido,
como una revolucién cultural, de una parte, que
hiciese ver a sus propietarios que los ladrillos son
activos que pueden transformarse, si esa es su
voluntad, en renta segura antes que ser pasto de
una herencia involuntaria y, por otra parte, como
una politica de remocién de obstaculos y liberali-
zacion de los mercados financieros que permitan
abaratar dicha transformacion. No se trata de qui-
tarles sus pisos a los propietarios y venderlos en
publica subasta para financiar las pensiones de
las generaciones del baby-boorn.[]

NOTAS

(") Este articulo estd basado en diversos materiales efa-
borados en el curso de la realizacion del proyecto «Enve-
Jjecimiento, pensiones y mercado de anualidadess, nt-
mer¢ SEC2003-01268 de ia CICYT.

RESUMEN

Et envejecimiento de fa poblacién generard problemas
presupuestarios en ef futuro por la necesidad de cubrir los
pagos por pensiones de los jubilados. Dada la elevada tasa
de propiedad, en ef futurc se experimentarén probiemas
derivados de la existencia de riqueza inmobiliaria y la redu-
cicla capacidad de compra de las pensiones, lo que distor-
siona el mercado desde fa demanda. Et articulo propone
una nueva vision de ia vivienda como formula de financia-
¢idn de las pensiones.

Palabras clave: Envejecimiento de la poblacién, Pensio-
nes, Mercado de la vivienda, Riquaza inmobiliaria.
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1. Introduccién

El turismo residencial es un fenémeno que esta
conociendo una fuerte expansidn en Espafia en
la actualidad como parte del proceso de globa-
lizacion e integracion de la economia mundial.
Para su andlisis, proliferan estudios realizados
tanto por consultoras, bancos hipotecarios o
empresas inversoras, si bien con diferentes datos
y resultados. Donde si parece haber consenso
es en ¢l hecho de que Espafia se ha convertido
en el segundo foco mundial de turismo residen-
cial, detras de EE.UU. y por delante de Francia,
ltalia o0 Grecia, y de que la costa espanola ha lie-
gado a denominarse la Florida europea. Ello unido
a que en el negocio turfstico inmobiliario se cru-
zan los dos subsectores principales de la eco-
nomia espafiola:; el turismo que contribuye, en
términos realss, en un 12% al PIB y la construc-
¢ion que lo hace en un 8% (1), evidencia una gran
necesidad de conocer a fondo esta tipologia de
turismo, sus caracteristicas y los efectos sobre
los destinos.

El concepto de turismo residencial, término que
a pesar de ser de uso comun no ha sido suficien-
termente acotado desde una perspectiva concep-
tual, viene identificado en el Plan MUNRES (Vera
y Ferrer, 1995} con la demanda que, desplazada
de su lugar de origen y residencia habitual, se aloja
en asentamientos surgidos al margen de la estruc-
tura urbana tradicional (urbanizaciones turisticas),
con periodos de estancia variables (vacacionista,
semipermanente, permanente, entre otros) y moti-
vaciones diversas pero nunca relacionadas con el
desarrollo de actividades laborales (2).

Este trabajo no pretende llegar a conclusiones
determinantes, sino tan sélo poner de relieve, afna-
diendo un primer contraste empirico, distintas
cuestiones. En primer lugar, la estrecha relacion
existente entre desarrollo turistico e inmobiliario
en Espafia, mostrando cémo esta interrelacion
es nitida en aquellos lugares en ios que el turis-
mo no se combina con residencias permanentes
y cuasi permanentes y no resulta tan clara en el
resto. En segundo lugar, destacar ios cambios
que se producen en el sector turistico a favor del
aumento en &l turismo residencial. En tercer lugar,
presentar alguna evidencia empirica de este pro-
ceso. En cuarto lugar se citan algunos efectos
econdmicos del turismo residencial para plantear,
en el quinto apartado, una discusion sobre la defi-
nicidn de turismo residencial, a la par que se
demanda un mayor tratamiento del fenémeno
desde una perspectiva rigurosa y cientifica. Por
ditimo, se sacan algunas conclusiones.
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2. Evidencia sobre el turismo residencial
y ciclos de viviendas

En los ultimos trabajos y datos disponibles se
evidencia una clara disminucién de la tasa de varia-
cidn de pernoctaciones o viajeros en hoteles, no
a causa de ninguna crisis en los viajes y turismo,
como ocurrid en el pasado, sino en respuesta a
una modificacién en los hébitos de consumo. Las
razones aportadas por la literatura que parece ofi-
ginan esta mutacidn en los habitos de consumo
de los turistas y que a su vez se constituyen en
elementos determinantes en el impulso del turis-
mo residencial en Espafia, son las siguientes:

En primer lugar, se advierte un notable incre-
mento en la oferta de vuelos de bajo coste en los
aeropuertos espafioles. En efecto y segun datos
facilitados por AENA, en el afio 2003 se reciben
unos 10,5 millones de pasajeros transportados en
companias aéreas de bajo coste, lo que supone
un crecimiento del 34% en relacién con el afio
anterior. Por lo que respecta al tipo de alojamien-
to utilizado, se destaca un uso mas intensivo del
alojamiento extrahotelero en los vigieros que utili-
zan las compafilas de bajo coste, en concreto un
39 frente a un 28% que presentan el conjunto de
llegadas por via aérea (IET, 2003). Dentro de los
alojamientos extrahoteleros, y siguiendo el mismo
estudio, acuden principalmente a vivienda gratui-
ta (propia o de familiares) los visitantes con un peso
relativo del 26 frente al 17% del conjunto de lle-
gadas por via aérea, seguido por la vivienda alqui-
lada con un 10% del peso. Es decir, los turistas
europeos se dirigen hacia Espana como a un des-
tino pseudo doméstico y en su viaje el hotel pasa
a un segundo plano.

En consecuencia, y en segundo ugar, se obser-
van nuevos habitos en la forma de acceder al des-
tino turistico en unos turistas que ya conocen
Esparia, debilitindose la compra del paquete todo
incluido que ha funcionado desde hace mas de
tres décadas. No es que vengan menos turistas:
en 2003 se ha vuelto a superar el récord de 52
millones, la cuestion es que los turistas alemanes
y franceses buscan en Internet el vuelo mas bara-
10 para la fecha mas conveniente y el alquiler de
un apartamento. En definitiva, se ha producido un
auténtico cambio de patrén y la ocupacion en el
sector hotelero ha comenzado a verse afectada
negativamente por este fenémeno (Diaz, 2004;
Exceltur, 2004). Ello, unido a una moneda comun,
a los bajos tipos de interés en Europa y la pérdi-
da de atractivo de la renta variable contribuye a
materializar los cambios en la demanda vacacio-
nal ¢con destino Esparia.

En tercer lugar, cabe destacar otros factores
que animan a la compra de una vivienda en Espa-
fia y afectan a la relocalizacion de las familias, y
de los cuales se conoce muy poco todavia, Estos
son tales como la consolidacién del teletrabajo,
el envejecimiento de la poblacion en los paises
mas desarrollados, la persistencia de unas rentas
relativas muy superiores entre los paises europeos
principales demandantes de viviendas espafolas
con respecto a las existentes en este pais, el
aumento en la renta disponible derivada, entre
otras razones, del vencimiento de sus anteriores
hipotecas (3) y la desvinculacién de otros gastos
familiares, y su deseo de vivir en espacios de
mayor calidad de vida con buenas comunicacio-
nes con su zona de origen, ambiente social agra-
dable, buena clirnatologia y donde existan ofer-
tas de ocio de interés. Por Gitimo, y en otro ambito,
no podemos olvidar que este modelo de expan-
sion, también se relaciona con los problemas de
financiacion de los municipios turisticos y la nece-
sidad de engrosar sus haciendas publicas (Torres
Bernier, 2003).

Estos cambios en los habitos de los turistas son
detectados por el mercado residencial, con el resul-
tado que se observa en los gréaficos 1y 2.

El grafico 1 muestra los principales ciclos de
edificacion en Esparia por CC.AA., reflejandose
dos comportamientos distintos, el de aquellos que
estabilizan los niveles de nueva edificacién desde
finales de los noventa e, incluso, disminuyen, como
son Madrid, Canarias y Baleares, y ! resto, qus,
tras el bache de inicios del siglo xx coincidiendo
con la introduccidn del euro, han tomado de nuevo
la tendencia expansiva, como son Andalucia, Cata-
lufa, la Comunidad Valenciana, Murcia y Castilla-
La Mancha. De ellos, s6lo el primero muestra una
inversion en la tendencia.

Los distintos niveles de los ciclos, aungque muy
clarificadores, no permiten observar donde la cons-
truccion responde a otras razones diferentes a las
necesidades propias de la poblacién residente. La
intensidad per capita muestra este aspecto, refle-
jando la mayor concentracién de la intensidad edi-
ficadora en regiones con especializacion turistica
(grafico 2), como Balearss, las islas Canarias,
Comunidad Valenciana, Murcia y Cantabria. Cas-
tilla-l.a Mancha y La Rioja son dos comunidades
donde se intensifica la edificacion, probablemen-
te por razones de mercado complementarias a las
que aqui se analizan.

La intensidad en el crecimiento del ciclo con-
centrada en las zonas costeras del Mediterraneo
y las islas muestra los cambios profundos que se
han producido a 1o largo de los noventa en este
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GRAFICO 1
VIVIENDAS INICIADAS EN LAS COMUNIDADES AUTONOMAS
{Medias méviles centradas. Nimero de viviendas iniciadas por mes)
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mercado, tanto en cuanto a los niveles de edifi-
cacion (4), como en lo referente a la utilizacion
generalizada del parque para destinos aparente-
mente diferentes al de residencia temporal.

3. La demanda y la oferta de turismo
residencial en Espaiia; algunos
datos conocidos

Las encuestas Frontur y Familitur que realiza
la Secretaria General de Turismo permiten una
mejora en el conocimiento de la demanda en su
modalidad de turismo residencial. De ellas se
extrae que:

— En 2002 el 87,7% del total de viajes reali-
zados en Espafa, tanto por demanda nacional
como extranjera, utiliza el alojamiento privado
{vivienda en propiedad, en alquiler o gratuita).
Seguin las mismas fuentes, en 2003 el 61,7% de
los viajes turisticos de los esparioles con destino
Espafia y el 35% de los turistas que llegaron a
Espafa procedentes del extranjero utilizan aloja-

misnto privado. En Espania son dos los aloja-
mientos privados donde se concentran la mayor
parte de las pernoctaciones, éstos son la vivien-
da en propiedad (42,1%) y la vivienda gratuita
(35,9%) vy les siguen, de lejos, la vivienda alquila-
da (19,4%) y otro tipo de alojamiento (2,6%). Por
tanto, durante 2003 el 65% de los turistas que lle-
gan a Espaia del extranjero recurren al alojamiento
hotelero (grafico 3).

— Durante el afio 2003, por segundo afio con-
secutivo, llegaron a Espaiia mas turistas sin paque-
te turistico que con paquete, siendo, como se ha
comentado, el uso de Internet v la irrupcién de las
comparfifas aéreas de bajo coste las principales
causas que han contribuido a este auge del turis-
mo sin paguete turistico con destino Espafia. Asi-
mismo se apunta que la contratacion de un paque-
te turistico como forma de organizacion de un viaje
condiciona en gran medida el tipo de alojamiento
utifizado durante la estancia. Durante el afio 2003
el 90% de los turistas extranjeros con paquete
turistico que llegaron a Espaiia se alojaron en hote-
les y establecimientos similares, incluyendo los
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GRAFICO 2
VIVIENDAS INICIADAS PER CAPITA EN ESPANA
{Unidades de viviendas por 1.000 habitantes en medla de cada periodo)
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GRAFICO 3
TIPOLOGIA DE ALOJAMIENTO TURISTICO
DE LOS TURISTAS EXTRANJEROS
EN ESPANA

Vivienda alquilada )
Otro tipo de alojamiento

Vivienda gratuita
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Fuente: Frontur. Instituto Estudios Turisticas.

complgjos turfsticos, mientras que el 57% de los
turistas que llegaron sin paquete turistico optaron
por la oferta extrahotelera —vivienda en propie-
dad, de familiares 0 amigos, vivienda alquilada y
otro tipo de alojamientos (IET, 2003).

— También varian las estancias medias aso-
ciadas a los diferentes tipos de establecimientos
de alojamiento. Mientras que en 2003 la estancia
media de los turistas alojados en hotel es de ocho
dias, en el resto es de 15 dfas. Las mayores estan-
cias medias se registran por quienes optan por
vivienda alquilada (27 dias), campos de trabajo (23
dias) y viviendas en propiedad (19 dias).

— De acuerdo con Familitur, a lo largo de los
(itimos ¢inco anos, los viajes de familias espafio-
las a segundas residencias se han comportado de
forma mas dindmica que los denominados viajes
turisticos (5), creciendo a un mayor ritmo y pasan-
do a tener una importancia relativa cada vez mayor,
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CUADRO 1
Total de plazas Plazas estimadas Total de plazas Peso de la segunda
de abjamientos de viviendas de alojamiento residencia sobre &l total
turisticos colectivos secundarias turistico del alojamiento turistico
Andalucia 340.446 1.751.266 2.091.742 83,72
Aragon 68.913 441,909 510912 88,51
Asturias (Principado de) 56.580 197.136 253.716 77,70
Baleares 416.389 275.951 692.340 39,83
Canarlas 379.509 333.088 712.597 46,74
Cantabvia 59.330 184.362 243.692 7565
Castila y Ledn 101.120 1.273.727 1.374.847 92,65
Castilla-La Mancha 44.543 927.020 971.563 95,42
Catalufia 654.393 1.934.619 2.589.012 74,72
Cormunidad Valenciana 250.593 2.617.195 2,867,788 91,26
Extremaciura 24,506 386.312 410.818 94,03
Galicia 101,855 636.477 738.132 86,23
Madrid (C. de) 90.507 698.685 789.182 88,53
Murcia {Region de) 41.044 441,335 482 379 91,49
Navarra {C. Foral de) 22.971 102.502 125.473 81,69
Pais Vasco 52535 163.873 186.088 82,72
Rivja (La) 12.368 138.752 152.120 91,87
Ceuta y Metilla 1.788 5.899 7.887 76,74
Total 2.698.790 12.501.230 15.200.020 82,24

Fuents: Censo ds Poblacion 2001, Encuestas de Ocupacion en Alojamientos Turisticos 2001. INE, en Varela y cols. (2003).

La tasa media de crecimiento interanual de 1999
2003 en los viajes a segundas residencias ha sido
de 2,8% mientras que en los viajes turisticos ha
sido del 0,7% (6).

— De los extranjeros, los britanicos y los ale-
manes son los mejores clientes, seguidos a dis-
tancia por franceses, noruegos y suecos. Hoy ya
se observa gue la diversificacion de mercados y
la prorocién inmobiliaria lega hasta EE.UU., Rusia
0 Irlanda. El origen de la demanda nacional se
encuentra en gran medida en Madrid y en la pro-
pia comunidad autdnoma, aunqgue tienen un peso
relevante el Pais Vasco y Aragon, asi como de la
demanda local que reside en la misma comunidad
auténoma.

En relacion a la oferta, las actividades que impul-
san el negocio residencial asociado al ocio y al
turismo son el golf, la nautica y [a nieve: tres seg-
mentos turisticos especialmente relacionados con
el sector inmobiliario. A la hora de estimar una de
las variables de demanda mas apreciadas y a la
vez desconocidas de ese segmento de deman-
da, es sumamente interesante tener en cuenta el
régimen de propiedad de la segunda vivienda. En
este sentido, cabe destacar a su vez la prolifera-
cién de fo que se conoce comunmente como mul-
tipropiedad, ¢ mejor denominado tiempo com-
partido, producto turfstico intimamente relacionado
con el sector inmobiliario.

El Censo de Poblacién y Viviendas del 2001
muestra una aproximacion a los datos de oferta
de alojamiento privado con fines turisticos. Esta
fuente y su cruce con la Encuesta de ocupacion
en alojamientos turisticos, conscientes de sus limi-
taciones, permite obtener una estimacion de las
plazas ofertadas por el conjunto de viviendas
secundarias existentes en Espafa, el uso que se
hace de sllas v el peso de la segunda residencia
sobre el total del alojamiento turistico {cuadro 1).

El ratio final muestra el mayor peso de las
secundarias en regiones con menor especializa-
cion turistica, por lo que no parece un indicador
ajustado para el analisis en profundidad de este
fenémeno.

Por otro lado, la dinamica empresarial del mer-
cado permite observar como los agentes turisti-
cos afectados por este cambio de habitos en los
turistas, hoteles y tour operators fundamental-
mente, se estan introduciendo en el mercado
inmobiliario. Los tour operators se orientan a la
comercializacion fundamentaimente de plazas
extrahoteleras, y los hoteles también en la pro-
mocién de viviendas, cuestion |6gica si ademas
se tisne en cuenta que las moratorias al creci-
miento hotelero en los archipiélagos les obliga a
crecer en otro tipo de alojamiento.

En relacion a la promocidn y comercializacion
del producto residencial en Espafia, parece que
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se repite en esta nueva modalidad demandada
una de las principales deficiencias del sector turfs-
tico en Espafia: su escasez de redes comerciales
propias en el exterior y por tanto la amenaza del
control de las ventas y la promocion por parte de
distribuidores extranjeros (Marquez, 2003}. Pese
a que la promocion por Internet es una via en
aumento, hay una presencia activa en Espafia de
los agentes extranjeros que intervienen en el mer-
cado (Halifax, Banco Britanico Hipotecario, ha
abierto oficina en Benidorm y Torrevieja) (7}, debi-
do al reducido tamafo de las empresas espafio-
las de promocién inmobiliaria de las zonas turisti-
cas, su gran dispersion y baja concentracién, asi
como el escaso grado de internacionalizacién y
su actitud pasiva ante los mercados exteriores.
Se evidencia, por tanto, una falta de conocimien-
to directo de los mercados y de los canales de
distribucidn, con la correspondiente pérdida de
competitividad con respecto a otros paises que
ofrecen un producto similar al espafiol. No obs-
tante todo ello, es necesario mencionar la posi-
cidn activa de promotores y constructores para la
atraccién de demanda europea a las nuevas vivien-
das, que puede verse a través de la publicidad y
el marketing llevado a cabo, y que puede eviden-
ciar un proceso de sustitucion de la gestion en los
canales de comercializacién del turismo residen-
cial, desde los tradicionales hacia una nueva
modalidad de captacion y venta de vivienda. Este
hecho, unido al creciente nimero de ferias de
viviendas espafiolas celebradas en paises como
el Reino Unido y Holanda, estan poniendo en evi-
dencia un nuevo modelo de crecimiento que es
necesario estudiar.

4. Una evidencia empirica

Aunque la observacion de la realidad ha gene-
rado las posiciones antes comentadas, no hay evi-
dencia empirica que ratifique si se trata de casos
particulares 0, por el contrario, si la influencia de
los visitantes esta teniendo un efecto general sobre
el ciclo de edificacion, A continuacion se reprodu-
cen los resultados de un ejercicio empirico que
trata de aproximarse a este fenémeno, estiman-
do la relacién entre flujos de visitantes y ciclo resi-
dencial para las comunidades auténomas donde
mayor expansion residencial se experimenta: Bale-
ares, Canarias, la Comunidad Valenciana, Catalu-
fia y Andalucia.

Uno de los determinantes basicos de la deman-
da residencial es el factor demografico, que tiene
efectos permanentes y cuyos cambios explican

los ciclos en los mercados (8). La idea subyacen-
te consiste en contrastar si el impacto de la forma
de migracion que implican los movimientos turis-
ticos pudiera tener un efecto de largo plazo (como
si de una migracion permanente se tratase) sobre
los mercados residenciales. Si es asi, el gjercicio
podria estar capturando el efecto del turismo resi-
dencial sobre los mercados de viviendas en las
regiones analizadas.
Se contrasta la siguiente relacion:

AR =f(Apos) (1]

donde:

h*: es la oferta de viviendas nuevas.
poe.: poblacién turistica extranjera y nacional.
A: operador diferencias.

La naturaleza estadistica de las series y la utili-
zacion de una metodologia de correccion de error
permite profundizar en los efectos que tienen
caracter permanente entre 0§ cambios en este
tipo de poblacion v el ciclo residencial. La expre-
sidn [1] tiene su reflejo empirico en [2):

AR = A0 + n I [Z,,,-4]) +
+A 2 atore-a B K]} + 6y

donde:

(2]

Ao: es el término independiente (especifico por
areas geograficas).

Z, t.+4: €8 la matriz de vectores de las variables
= 0% -1, POBy t_1,.. POEs (-4, COMMEspondientes a
las cinco CC.AA. analizadas. '

IT y A: son matrices de los parametros.

w [T (Z, ,-4): muestra la relacién en el largo
plazo.

A Z =1.4,1-1.x-4[AZ,_{: muestralarela-
cion en el corto plazo.

£: 85 un ruido blanco.

. s la matriz de parametros de cointegration.

Se estima con un plazo temporal entre 1990 y
2003, utilizando como indicador de oferta de
viviendas la serie mensual de permisos otorgados
por los ayuntamientos (Ministerio de Fomento) y
como indicador de visitantes el nimero de pasa-
jeros que llegan por avién a fa comunidad de des-
tino. Se distinguen entre pasajeros nacionales y
extranjeros, con el fin de detectar la posible exis-
tencia de un comportamiento diferencial (9).

Los resultados son reflejados en el cuadro 2,
dando la evidencia empirica inicial de ¢émo la
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CUADRO 2
RESULTADOS DEL MODELO VIVIENDA-TURISMO, 1990-2003

Andalucla  Bekares  Canarias  Somoneod  Catalufia
Desfases ajustados (a) 2-3 2-4 4-5 37 5-7
Avivlendas iniciadas — Apasajeros internacionales (b):
El B2 del modsio 0,69 0,64 0,62 0,76 0,81
Efectos parmanentes (signéficacion, signo y pararmetro) 5i{-0,71) Si (-0.25) Si(-0,34) Si (-0,25) No
Elasticidad de la variable independiente LP -1,03 -1,34 -2,50 -1,24 —
Efectos temyporales (desfase significativo), coeficiente cp No No Na No 8i{4,6,7)
Blasticidad de la variabls independiente cp — — — — 0,89, 1,06,
0,77
Aviviendas Iniciadas ~ Apasajeros nacionales:
El R2 del modelo 0,62 0,63 0,58 0,71 0,81
Efectos permanentes (significacion, signo y pardmatro) Si(d) (0,139 Si¢0,19) No Si{-0,21) Si(-0,28)
Elasticidad de la variable independiente LP -2,20 -2,40 — -2,64 -1,18
Efectos temporales (desfase significativo), coeficiente cp Na No No No Si6)
Elasticidad de la variable independiente cp — — — —_ 1,22
Aviviendas inicladas — Apasajeros internacionales + nacionales:
El A2 del modelo 0,65 0,65 0,64 0,77 0,83
Efectos permanentes (significacin, signo y parametro} Si{-0,79) 5i{-0.22) Si (-0,386) Si (-0,28) No
Elasticldad de la variable independiente LP Int=-1,01, Int=-0,76, Int=-2,3, Int=-1,28, —
Nac=-0,05 Nac=1,04 Nac=nosig Nac=nosig
Efectos temporales {desfase significativo), coeficiente cp No Si[1B)1] No Si {4) Si, Int.
{2,4,5, 8),
Nac (3, 4, 5)
Hasticidad de la variable independiente cp — int, [1(b)], 0,69; — Int, nosig, Int=0,89,
Nac, (1 )) -1 s22 Nac = 0,8‘4 1.31, 0,78.
1,23,
Nac = -1,37,
-1,19, 1,65
Apasajeros intemacionales — Aviviendas iniciadas
El R2 ajustado del modelo 0,88 0,87 0,87 0,91 0,88
Efectos permarenies (significacion, signo y pardmetro) Na No No No 8i {(-0,015)
Elasticidad de la variable independiente LP — — — -_— -2,17
Efectos temporales {desfase significativo), Si(1,2) No No No No
Elasticidad de la variable Independients cp (1 -0,72; —_ — — —
(2)-0,47
Apasajeros pacionalas - Aviviendas iniciadas:
Et R2 ajustado det modelo 0,69 0,87 0,01 0,73 0,79
Efectos permanentes (significacidn, signo y parametro) Si (-0,149) No No Si (0,14} Si{-0,05)
Elasticidad de la variable independiente LP -0,39 — — -0,35 -0.81
Efectos temporales (desfase significativo) Si(1) No Si(l) No S5i(1.,2)
Elasticidad ds la variable Independiente cp -0,07 — -0,03 — -0,05-0,05
Apasajeros internacionales — Apasajeros nacionales:
El R2 del modelo 0,88 0,97 0.87 0,91 0,69
Efectos permanentes (significacion, signo y pararmetro) No No Si(-0,03) No Si(-013)
Elasticidad de la variable independiente LP — _ No signific — -2,00
Efectos temporales (desfase significativo), coeficiente cp No Si{1,2) No Si23)  SiLint(1,4,7),
Nac (1)
Elasticikdad de la variable independiente cp — {110,51; - 0,24, -0,34, Int{-0,24,
{2y 0,44 -0,22 -0,21,-0,22),
Nac (-0,37)
Apasajeros nacionales =~ Apasajeros internacionales:
El R2 det modelo 0,69 0,87 0,90 0,76 0,80
Electos permanentas (significacion, signo y parametro) Si(-0,17) Si (-0.15) No 8i {-0,299) No
Elasticidad de la variable independiente LP -0,40 -0,46 — -0,42 —
Efectos temporales {desfase significativo), coeficients cp No Si{1,3) No Si (4) Si{1)
Blasticidad de la variable independiente cp — -0,22, -(,22 — -0,16 0,22

(8} Se estiman modsks de comecckin de ermor en todos s casos. Los destases se abtienen mediante la condicién de Akaike. Todos ks gustes incluyen dummies

estacionales.

i Sentido del ajuste: ka variackon en viiendas iniciadas es explicada por una variacion en pasajeros internacionales.

{c) Significaivo al 0,01,
{d) Significativo al 0,05.
Fuente: Blaboracién propia.
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relacion entre visitantes y expansion residencial
existente en algunas regiones percibida en los tra-
bajos existentes, es un hecho real y no siempre
general.

El sjercicio muestra algunos hechos comunes.
En primer lugar, todos los modelos, salvo el de
Catalufa, registran una relacion permanente entre
sus ciclos residenciales y los pasajeros interna-
cionales que llegan por via aérea, explicando entre
un 25 y un 35% de los cambios en la edificacion.
En todos los casos en que esto ocurre, el coefi-
ciente es elastico, aunque destaca la mayor sig-
nificatividad del ajuste en el caso de Andalucia (la
combinacion de largo plazo explica un 71% del
ajuste} y la mayor elasticidad del parametro de los
visitantes en Canarias (2,5). Los efectos de corto
plaze no son significativos en ninguna de las
comunidades analizadas salvo en Catalufia, con
una sensibilidad igual o menor a la unidad, con
efectos de entre cuatro y siete desfases. El flujo
de visitantes foraneos, pues, parece estar rela-
cionado con el ciclo de edificacién en intensida-
des que varian segun la region que se analice.

Similares resultados aparecen con los pasaje-
ros nacionales, aungue, en este caso, son signifi-
cativos en todas las comunidades salvo Canarias,
donde no se ha encontrado relacién alguna entre
ambas variables. La explicatividad del componente
de largo plazo ahora oscila entre el 14 y el 20%
salvo Catalufa (28%), y Andalucia, Baleares y la
Comunidad Valenciana presentan elevadas elas-
ticidades en el parametro de largo plazo de los
visitantes nacionales (superior a 2,2%). Cataluia,
de nuevo, tiene una elasticidad cercana a uno pero
presenta también influencias de corto plazo slas-
ticas que en el resto de las regiones no son signi-
ficativas, con un desfase de seis meses.

El modelo estima los impactos conjuntos de
ambos visitantes remarcando la relevancia de los
internacionales frente a los nacionales, es decir,
en presencia de los primeros, los segundos pier-
den su sensibilidad o se hacen irrelevantes en
todas las comunidades analizactas salvo Balea-
res, donde los cambios en las viviendas iniciadas
siguen reaccionando de manera elastica. Esta
reaccion es una muestra de la existencia de una
relacion entre ambos flujos de visitantes, también
detectada en parte de la literatura sobre turismo,
en la que se muestra un proceso por el cual pare-
ce gque son los visitantes extranjeros los que abren
los nuevos destinos turisticos para ser seguidos
por los nacionales. Este posible efecto sustitucion
de visitantes en los destinos se contrasta en este
ejercicio mas adelante y los resultados se encuen-
tran al pie del cuadro 2.

En todos los ajustes, las comunidades en los
que el ejercicio es mas significativo son la Comu-
nidad Valenciana y Catalufia.

Esta relacién no es simétrica, es dscir, lo con-
trario no es cierto siempre. Se ha contrastado
como los visitantes reaccionan ante la mayor ofer-
ta residencial (10), tanto nacionales como extran-
jeros. La razén de este analisis es tratar de encon-
trar evidencia a algunas aportaciones gue manan
desde la literatura del sector turistico que sos-
tienen que los visitantes van alli donde encuen-
tran viviendas para alquilar, y no al revés. El sjer-
cicio muestra que esta relacién no existe con
efectos permanentes en el caso de los visitantes
internacionales en ninguna de las comunidades
salvo Catalufia. En ella, la explicatividad es muy
préxima a cero, o que reduce su potencial a
pesar de presentar una elasticidad muy elevada.
En Andalucia esta relacion aparece en el muy
corto plazo, inelastica, 1o que puede ser el refle-
jo de la cobertura de las necesidades residen-
ciales del turismo en momentos de pico de
demanda.

En el caso de los visitantes nacionales los resul-
tados no son tan concluyentes. Parece que la dis-
ponibilidad de viviendas si determina los visitan-
tes en Andalucia, la Comunidad Valenciana y
Catalufia, pero no en Baleares y Canarias. En los
tres casos mencionados, fa relacién de largo plazo
es significativa, aunque su explicatividad es muy
pequefia (menor del 14% del total del gjuste), al
igual que su elasticidad. En los casos en los que
se encuentra una relacion de corto plazo, ésta se
produce en desfases muy cercanos y su sensibi-
lidad es préxima a cero.

Por Gltimo, ¢l ejercicio contrasta la vinculacién
entre ambos flujos de visitantes. El significado de
este ajuste se centraria en analizar la existencia de
un posible efecto de sustitucién o de comple-
mentariedad entre ambos flujos, asi como su
modelo temporal. :

Los cambios en los flujos de los nacionales no
tienen ningtn efecto permanente en los interna-
cionales en ninguna de las comunidades, salvo en
Catalufia, donde podria explicar aproximadamen-
te un 10% de los cambios totales (0,89 * 0,13).
Esto implica que los visitantes internacionales ac-
tGan de forma auténoma y sélo observan y siguen
lo que hacen los nacionales en Cataluia. Esta
comunidad tiene una combinacion de demandas
que le hacen muy dificil aislar los efectos del turis-
mo, lo que implica que los visitantes computados
que llegan a sus aeropuertos Nno son necesaria-
mente turistas, 10 cual es obvio. Los resultados
diferenciales obtenidos son, también, razonables
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e imposibilitan la comparacion con el resto de las
comunidades. No obstante, la similitud en algu-
nos de los resultados resulta relevante y muestra
que Catalufia participa de este fendmeno.

El caso contrario, es decir, el efecto sobre los
nacionales de cambios en los internacionales, si
parece significativo en una buena parte del terri-
torio. Andalucia, Baleares y la Comunidad Valen-
ciana muestran un efecto permanente en cuan-
10 al impacto que los cambios en los visitantes
internacionales tienen sobre los nacionales. Este
impacto oscila entre el 15 (Baleares) y el 30%
(C. Valenciana) y, aunque con bajas elasticida-
des alrededor de 0,4, su efecto es positivo (11),
lo que estd indicando que los extranjeros atraen
a los espafioles en las regiones donde acuden,
posiblemente por que descubren nuevos luga-
res e incitan al desarrollo de las infraestructuras
turfsticas.

Resumiendo, este gjercicio parece aportar algu-
na evidencia inicial sobre cémo los extranjeros
impulsan el ciclo de edificacion con efectos per-
manentes en casi todas las regiones, con mayor
sensibilidad en Canarias y con mayor intensidad
en Andalucia. En Catalufia no, solo con efectos a
corto plazo y de forma ineldstica. Los nacionales
tienen un menor peso en la explicacion de los
cambios en los ciclos de edificacion. En Canarias
no tienen y en Catalufia el efecto es combinado
de largo y corto plazo, con una elasticidad unita-
ria (12). Los efectos de los extranjeros sobre el
ciclo de edificacidn son mas intensos que los de
los nacionales, lo que muestra que la intensidad
en la construccién de viviendas en algunas de las
comunidades puede ser inicialmente resultado de
la demanda extranjera, pero no de la nacional,
Los efectos no son simétricos, es decir, no pare-
ce ser cierto lo que la literatura dice que Jos visi-
tantes acuden aflf donde mds viviendas hay dis-
ponibles, dado que los extranjeros no acuden alli
donde hay viviendas salvo en Catalufia y con muy
pequefia capacidad de influencia, aungue los
espafioles acuden donde hay mas viviendas en
la peninsula, pero no en las iskas, y su flujo es expli-
cado en muy pequefia proporcién por la oferta
residencial disponible. Esto es coherente con la
existencia de paquetes contratados con tiempo
previo y con el hecho de que los canales de
comercializacion estén siendo dirigidos por agen-
tes extranjeros, con mayor conocimiento de esa
demanda. Por ultimo, la relacion entre visitantes
muestra que los espafioles reaccionan con pos-
terioridad a los extranjeros, lo que refrendaria el
papel de éstos Ultimos en el impulso inicial sobre
el ciclo de edificacion.

5. Los efectos probables de los cambios
generados por la expansion del turismo
residencial en Espafia

Es generalmente reconocido que la evolucién
del flujo turistico tiene un impacto positivo sobre
la economia a través del incentivo de los servi-
cios vinculados a él, como restauracién o trans-
porte (Pedreno, 1996; Vera, 1997; Uriel y otros,
2001), al igual gue la inversidn en redes hotele-
ras (Ramdén, 2002). Sin embargo, la literatura pre-
via no parece haber encontrado una influencia
directa sobre el sector de la construccién. En Uriel
y cols,, 1998, se contrasta empiricamente median-
te la utllizacion de las tablas input-output de 1991
para la economia espafiola, que las ligazones
hacia delante y hacia atras del turismo con la
construccion son débiles, mostrando una rela-
cidn especifica a través del impulso del sector de
alquileres inmobiliarios.

Sin embargo, el efecto del turismo residencial
no puede ser pequefio. Con este nuevo rol, el visi-
tante turista se convierte en inversor, orginando,
sin duda, importantes impactos en el propio meca-
nismo turistico y en la economia en general que’
estan pendientes de cuantificacion.

Podrian clasificarse, sin ser exhaustivos, los
efectos de las nuevas tendencias turisticas en dos
grupos:

a) Efectos sobre el funcionamiento del sector
turistico tradicional:

1. Segun datos de la Secretaria de Estado y
Turismo en la encuesta en frontera a turistas del
ano 2003, la bajada de la ocupacion hotelera en
estos Ultimos afios esta directamente relacionada
con el incremento del alojamiento en viviendas y
establecimientos no hoteleros... desde 1997 /a
proporcion de turistas extranjeros que utilizan el
alojarniento hotelero en Espaiia se ha reducido en
seis puntos porcentuales, del 71 al 65%; este des-
censo se ha producido a favor de otro tipo de alo-
jamiento cuya presencia entre los turistas extran-
feros ha pasado de representar el 29% de las
flegadas al 35% (IET, 2003). En 2002, mientras se
incrementa el alojamiento extrahotelero en un 16%
se observa una disminucién del alojamiento hote-
lero en un 8%.

2. Una de las ventajas de este tipo de turismo
es que desestacionaliza las llegadas turisticas. Si
bien no se sabe con exactitud en qué medida el
turismo residencial disminuye la estacionalidad
del turismo espanol, es interesante observar como
el grado de ocupacion en los vuelos operados por
compafiias de bajo coste presenta un menor nivel
de estacionalidad que las llegadas de turistas,
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contribuyendo al incremento en el nimero de des-
plazamientos cortos (a segundas residencias) y la
distribucién mas homogénea de los viajes a lo
largo de todos los meses del afio.

3. Por dlitimo, en relacion con la ubicacion de
las viviendas vacacionales, se producen dos fend-
menos que afectan al turismo tradicional, como
son, el desplazamiento desde las zonas costeras
hacia el interior de las provincias ante el agota-
miento de recursos territoriales en las primeras, y
la generalizacién de las segundas residencias en
tomo a las grandes ciudades que a veces, como
en Valencia o Barcelona, coinciden con zonas turis-
ticas. Esta nueva ubicacién genera la desvirtuali-
zacion del denominado turismo rural vy la tenden-
cia hacia un nuevo modelo.

b) Efectos econdmicos generales ligados al
turismo residencial:

1. En primer {ugar, la rentabilidad del turismo
residencial en relacién al denominado turismo
hotelero en términos de generacion de rentas y
creacién de empleo no ha sido analizado. Fre-
cuentemente se aduce que el turismo residencial
crea menos empleo que el tradicional porque la
mayoria del mismo se integra en sectores, empre-
sas y actividades ya existentes que habitualmen-
te atienden las demandas de los residentes. No
obstante, también se crea empleo especifico liga-
do a servicios personales y del hogar, por ejem-
plo, como contrato a terceros, servicios de asis-
tencia para el hogar, jardineria, catering, cocheros,
asesores fiscales, administradores, seguridad,
etc., y de hecho en los destinos turisticos con
fuerte implantacion residencial han aparecido
empresas especializadas de este tipo de servicios
(Torres Bernier, 2003).

2, Oftro aspecto de gran relevancia actual hace
referencia a la posible influencia negativa del turis-
mo inmobiliario sobre el precio de la vivienda en
Espaiia y sobre el equilibrio en los distintos mer-
cados residenciales que se ven afectados por
este fendmeno. En este sentido seria deseable
contar con estudios que analizaran la evolucion
en sl precio de las viviendas turfsticas residen-
ciales en Espaiia y en qué porcentaje influyen
negativamente en el precio de la vivienda. Asi-
mismo, se demandan analisis de precios de las
viviendas turisticas en Espafia en relacion a los
precios de la competencia, Portugal, Grecia, Ita-
lia, Francia y Chipre.

3. En tercer lugar se encontrarian los efectos
del turismo residencial sobre el entorno y el medio
ambiente, como uno de los problemas que mas
sensibilidades estan creando entre los analistas.
Es en este ambito donde se demanda un mayor

tratamiento cientifico, aunque se han realizado
algunos esfuerzos en determinadas comunida-
des autdnomas (Raya y Benitez, 2002; Vera, 1997,
Vera y Ferrer, 1995).

Es razonable pensar que los efectos se multi-
pliguen dependiendo del protagonismo de este
fendmeno en las regiones espafiolas. Sin embar-
go, la expansion del ritmo edificador en Espana,
y en concreto en las regiones turfsticas, ha sido
tan extraordinaria por su dimensién y su persis-
tencia en los Ultimos anos, que achacar esta evo-
lucién en exclusiva a una demanda con el Unico
fin de consumir servicios de descanso es, cuanto
menos, dificil de entender.

Deben existir nuevas condiciones, de largo
plazo y con efectos permanentes, que expliquen
las razones por las que esto se produce. Sin
embargo, las estadisticas no parecen estar pre-
paradas todavia: La falta de informacioén desa-
gregada, tanto de los nuevos fendmenos demo-
graficos como de los usos de las viviendas y la
inexistencia de andlisis en detalle sobre los mer-
cados locales, puede estar enmascarando un
fenémeno muy complejo que tiende a ser expli-
cado con argumentos simples por la falta de pers-
pectiva. Estas nuevas condiciones incluirian ios
cambios estructurales experimentados por Espa-
fia en este periodo, el cambio en el modelo migra-
torio, los cambios en los habitos de vida de espa-
fioles y europecs y, desde luego, modificaciones
en los gustos turisticos.

También en los indicadores turisticos existe
este déficit. Los problemas de medicién esta-
distica impiden un mayor conocimiento del desa-
rrollo experimentado por esta férmula de alo-
jarmiento turistico. Cabe criticar la parcialidad
de los indicadores turisticos siempre sesgados
hacia el turismo hotelero, la existencia de una
encuesta de apartamentos turisticos sesgada
a las unidades declaradas como tal y la falta
de relacién entre los usos en alquiler temporal
y la edificacién real. En efecto, uno de los mas
graves problemas que presenta este tipo de tu-
rismo en Espaia es que gran parte de la ofer-
ta de plazas turisticas no esta reglada y hasta
los propios grandes tour operators parece que
se lanzan a comercializar plazas turisticas ile-
gales. Todo ello, unido al incremento de turismo
no controlado que viene a Espafia sin contratar
paquete turistico, acentua la necesidad de ade-
cuar las estadisticas de turismo a estos nuevos
habitos vacacionales dadas las lagunas de infor-
macion existentes en esta modalidad de deman-
da de alojamiento turfstico y sus efectos sobre
el entorno.
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6. Una discusion sobre el concepto
de turismo residencial

Tras lo visto, la sensacion que queda es que el
desarrollo del turismo residencial que se desarro-
lla a lo largo de finales del siglo Xx no es un fend-
meno simple sino que incluye una combinacion
compleja de fendmenos.

El concepto manejado de turismo residencial,
es decir, aquel que incluye todo movimiento de no
residentes en la localidad con cualquier caracter
temporal (corta estancia, media y larga perma-
nencia) es, cuanto menos, poco preciso. Los efec-
tos econémicos [ocales de cada uno de los tres
tipos mencionados deben ser muy distintos, tanto
por las distintas temporalidades de la actividad,
por [as perspectivas de mantenimiento futuro de
la dernanda de bienes no-vivienda y, por tanto, por
su incentivo sobre la creacion de actividad eco-
némica en torno a este fendmeno. Existen eviden-
cias claras (y experiencia intensa en varias de las
regiones espafiolas) sobre cuales son los efectos
econdmicos del turismo puro, es decir, aquel for-
mado por los no residentes que se desplazan para
pasar unos dias de descanso en otras regiones.
No existe, sin embargo, evidencia empirica de los
efectos econdomicos que tienen aquellos que deci-
den afianzarse en una localizacidn concreta para
un largo plazo, utilizando los servicios generados
por la vivienda gue adquieren (utilizada por ellos o
sus allegados), aunque se intuyen muy relevantes
con la simple observacion directa de los ciclos de
edificacién asociados a estas regiones y también
por la multiplicacion de las actividades producti-
vas localizadas en las zonas. Tampoco existen ana-
lisis que impliquen ambos, es decir, que profundi-
cen en la relacién causal existente entre los tipos
de demanda residencial temporal.

La demanda turistica pura seria aquella que pro-
viene de las personas que utilizan las viviendas
para cubrir su necesidad de habitacién durante
los dias (que son, por definicidn, mencores de un
mes) de vacaciones y que pueden elegir, como
alternativa, el uso de los servicios generados por
un establecimiento hotelero. Estos demandantes
no suelen comprar las viviendas sino alquilarias,
tienen elevada movilidad en cuanto a sus destinos
y, aunque repitan afio a afio el lugar, suelen cam-
biar de tipologia residencial. Una buena parte de
la literatura afirma que la repeticion convierte en
demandantes fijios con el tiempo a los turistas, lo
que les haria saltar desde la primera clasificacion
de turistas a la siguiente en la que se ancian al
terreno. Los efectos econdmicos que este primer
tipo de demanda tiene son conocidos relativa-

mente, y la mayor parte de los analisis sostiene
que infiuyen en la expansién del mercado de alqui-

~ler {temporal) de viviendas a la vez que en la

demanda hotelera. Saliendo del sector, los impac-
tos se producen basicamente a través de l0s
mecanismos del consumo, incentivando las acti-
vidades del sector servicios ligadas a ellos, como
en bares y restaurantes, estructura de la distribu-
cién comercial de distintos tipos {(alimentacion,
ropa, regalos, articulos deportivos, entre otros),
con la caracteristica de que estos sectores adli-
cionales (asf como los precios de alquiler tempo-
raf) se ajustan a los niveles de renta de los visitan-
tes. Es comuan encontrar picos en precios en las
regiones con desarrollo turistico puro, fundamen-
talmente, en los momentos de concentracion de
la demanda, y también es comun ver cémo la
estructura comercial se scbredimensiona con res-
pecto a la poblacion residente, asi como su espe-
cializacién aumenta acorde con niveles de renta
de los visitantes, mayores que la media local.
Estos efectos tienen caracter temporal hasta alli
donde es posible..., por lo gque la parte de la estruc-
tura econémica de la region turistica que implica
mayores costes fijos, no se desamrolla dada la tem-
poralidad de la demanda, dando lugar a situacio-
nes de monopolio en algunos sectores en los que,
desde el punto de vista tedrico, es dificil pensar
que existan (como en la distribucién comercial o
en algunos servicios complementarios al turismo).
El resultado es una regidn con elevada estaciona-
lidad en su actividad econdmica, que se satura en
determinados momentos del aiio mientras que
deja de producir en el resto, y con picos de pre-
cios que suelen desaparecer en temporada baja.
La demanda residencial de medio v largo plazo
seria aquella derivada ds los visitantes que se ligan
al territorio a través de la compra de una vivienda.
Dentro de esta categoria se encontrarian, indis-
tintamente, los propietarios de segundas residen-
cias nacionales y los propietarios nacionales y
extranjeros para los cuales la vivienda de uso semi-
permanente constituye su residencia principal para
ese periodo temporal. Bajo esta éptica, esta tipo-
logia de demanda deberfa tener un efecto dife-
rente sobre la estructura econdmica tocal. En pri-
mer lugar, su caracter menos temporal implicaria
la presencia mas estable en el temitorio de las fuen-
tes de demanda, con sus implicaciones sobre ¢l
consumo. En la medida en que esta poblacion no
esté ligada al mercado de trabajo local, su estan-
cia generara la necesidad de existencia de una
estructura de servicios desarrollada (&l igual que
en el caso anterior) pero con presencia la mayor
parte del afio, lo que define un efecto positivo y
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permanents sobre la economia de 1a region. En
segundo lugar, coincide la caracteristica anterior-
mente citada en cuanto a la existencia de un nivel
renta mayor en la poblacion foranea (con residen-
cia temporal de medio y largo plazo} frente a la
local, 1o que incidird en mayor especializacion de
los servicios pero también en mayores niveles de
precios que tenderan a perpetuarse, con especial
significacion en los precios de las viviendas, los
cuales tienden a fijar su nivel de acuerdo con los
ingresos corrientes de sus demandantes (Taltavull,
2002). Ademés, habria que afadir que el com-
portamiento consumidor de los visitantes varia
segun el periodo que vivan en la residencia de
medio-largo plazo. Asl, si el periodo oscila alrede-
dor de dos-tres meses, el nivel de consumo sera
mayor que si el periodo es mas amplio. Algunos
trabajos en curso detectan que los extranjeros reti-
rados que ocupan sus viviendas en la costa de la
Comunidad Valenciana, lo hacen mostrando habi-
tos de consumo similares a los que tienen/tenian
en sus Propios paises, mientras que aquellos que
se museven en mas cortos periodos (dos-tres
meses) lo hacen ligados al consumo de determi-
nados servicios {deportivos como el golf, ladicos...}
que implican mayores niveles de gasto (13).

La intensidad del fendmeno se vera reflejada
en el mercado local, de forma que discernir los
condicionantes del crecimiento y los efectos que
sobre el mercado de viviendas tiene este tipo de
demanda requiere un volurmen de informacién que,
hoy por hoy, no esta disponible. La dificultad
aumenta cuando es comun encontrar que una
parte relevante de las regiones turisticas experi-
mentan ambos tipos de fendmenos simultanea-
mente, y los parques residenciales son utilizados,
ademas de por las dos demandas comentadas,
por la demanda residencial local, o que tiende a
confundir el impacto directo sobre el mercado de
todas ellas. La literatura hoy por hoy existente se
rinde ante esta confusién, achacando al turismo
el impacto sobre el ciclo residencial que, en rea-
lidad, debe ser el resultado de la coincidencia en
el tiempo y en el espacio de ambos fendmenos.

7. Conclusiones

En definitiva, existen importantes lagunas en el
conocimiento del turismo residencial en Espafa,
sobre todo en la vertiente de los efectos deriva-
dos de su desarrollo. Esta razén radica en la nove-
dad de este fendmeno, que es reconocido en los
aitimos afios por sus efectos sobre el ciclo edifi-
cador. Entre otros aspectos, seria deseable con-

tar con indicadores que aportaran informacion
sobre el porcentaje de las viviendas de uso turis-
tico que esta en manos de espanoles y extranje-
ros, o el volumen de oferta de plazas turisticas
reglada en relacion al total, asi como andlisis que
mostrasen hasta donde el turismo residencial es
menos rentable que el hotelero en términos de
empleo y cudl es el gasto medio del turista resi-
dencial en relacién al hotelero. Es de esperar que
el desarrollo de las cuentas satélite del turismo de
las diferentes comunidades auténomas ayude al
célculo de los efectos del turismo residencial en el
entorno. Esta informacion deberia ser comple-
mentada con un mayor detalle censal y estadisti-
cas especificas sobre los mercados de alquiler,
que aportasen una cuantificacion mas exacta de
la magnitud del fendémeno que la existente.

Algunos gobiernos autonémicos de las zonas
turisticas ya estan legislando especificamente para
regular la vivienda turistica, aspecto muy reco-
mendable y demandado desde amplios sectores
econémicos con el fin de definir mejor este pro-
ducto especffico, mejorar su control y conseguir
una mayor competitividad en los mercados. En
cualquier caso, se hace necesario un mayor con-
trol y regulacién para aumentar la calidad, com-
petir en la legalidad con otros tipos de alojamien-
to y mantener la competitividad del producto a fin
de evitar que esta nueva férmula de turismo ado-
lezca de las mismas debilidades que las registra-
das en el turismo convencional.

En la mayoria de los destinos consolidados de
sol y playa esparioles, en especial en Baleares y
buena parte de la costa mediterranea, se estan
dando situaciones de agotamiento de recursos,
especialimente agua, territorio, contaminacion mari-
tima, de cauces fluviales y capas freaticas y des-
truccién de flora, fauna y el propio paisaje. Todo
ello de especial trascendencia para este tipo de
turismo. Cabria preguntarse, por tanto, por la pro-
yeccién de futuro de este producto en Espaiia. Si
el turismo residencial en Espafia sigue un mode-
lo de desarrollo sensato o si el aparentemente ili-
mitado crecimiento de viviendas con un consumo
de recursos tan apreciados para el turismo, no
conducen de forma irreversible a una insostenibi-
lidad en esta modalidad turista. ]

NOTAS

{1) Son medias en la aportacion del VAB al PIB da los Glti-
mos afnos.

{2) Para una reflexion més profunda al conceplo de turismo
residencial, fanto desde el punto de vista de la demanda
€omo de la oferta, ver Raya y Benitez {2002),
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(3) Este es un argurmento que se wuiiliza para explicar las razo-
nes que inducen a las familias espafiolas con edades
mayores de 45 afios a ser mas propensos a tener una

- segunda residencia en propiedad.

{4) Hacia finales de la década de los noventa ef ciclo resi-
dencial espafiol superd el maximo historico que se habia
producido en el afio 1975.

(5) De acuerdo con Familitur, se denominan viajes turfsti-
€05 & los vigjes de larga duracion {mas de tras dias) en
los que el tipo de alojamiento ha sido la segunda resi-
dencia y a fodos en los que se utiliza un alofamiento cis-
tinto & fa segunda residencia, sea cual sea su duracion.
Se consideran vigles a segundas residencias aquefios
que su duracién no excede de fres dfas. Si bien la pro-
pia metodologla y definicion gue utiliza la encuesta para
distingudr entre viajes a segundas residencias y vigjes
turfsticos no nos permite asimilar dnicamente ios pri-
meros al visitante que demanda alojamiento extrahote-
lero, los datos en sf pueden ser flustrativos como apro-
ximacidn al fendmeno.

(6) Ver Farnilitur 2003, pag. 23.

(7) Mabs & Partners internationalizacién (2001): Turlsmo
residencial espariol: diagndstico y propuestas de inter-
hacionalizacién. Madrid, Instituto Espanol de Comercio
Exterior. Secretarfa de Estado de Comercio y Turismo,
ME.

{8} Hay numerosos trabajos que desarrolian los andlisis de
demanda. Puede consultarse un resumen tedrico en Tal-
tavull, 2001.
Todas las seties son integradas de orden 1. Se incluyen
dummies estacionales en todos jos ajustes. Ef modelo
astima todas las refaciones de cointegracion entre las
varables, evalla la estabilidad de las mismas rechazan-
do fa hipdiesis de reversion, lo que fe permite llevar a cabo
un andlisis de impulso-respuesta adicional. Ef desarroflo
se encuentra en Taltavull, 2003, Para cualquier detalle adi-
cional sobre el modelo y su gjuste, puede solicitarse Ia
informacicn al autor.

{10} Aunque somos conscientes de que las viviendas inicia-
das no son oferta residencial para utilizar de inmediato,
esta variable aproxima ef comportamiento de la oferta
sf disponible reflefada en Ia relacién de largo plazo y en
el mayor nimero de desfases que requiere of modelo
para gjustaf,

{11) Hay que muftiplicar los dos signos negativos de la elas-
ticidad y def coeficiente de cointegracion.

(12) Donda ef 25% (0,81 * 0,28} de los cambios totales en ef
ciclo serfan explicados por los visitantes que egan por
avidn, nacionales.

(13} Rodriguez, Vi; Casado, MA.; Casado, J. M. v Taltavull,
P (2004): Los efectos de la migracion de retirados
europeos en ef mercado de vivienda en la Comtnidad
Valenciana, proyecto GV04B 530. En curso. Ver Casa-
do Diaz, M. A.; Vanus y Rodriguez, V., 2001.
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RESUMEN

La demanda de residencias con motivos turfsticos, es
decir, para sert utilizada en cortos periodos de tiempo
durante el afio, es creciente en Esparia en los titimos afios
vy se combina con olras demandas de usos temporales
afectando al mercado de viviendas. En este artfculo se
plantea esta problematica y se muestran el incentivo sobre
fos ciclos de edificacion y los efectos de medio plazo pre-
visibles. La duda sobre la sostenibilidad del proceso a largo
plazo y los efectos medicambientales aparecen como una
de las conclusiones.

Palabras clave: Mercado de viviendas, Turismo, Edificacién,
Precios residenciales.
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1. Introduccion

El suelo es hoy en dia uno de los objetivos cen-
trales de las criticas sobre la responsabilidad del
aumento de los precios de las viviendas en Espa-
fia. El peso de repercusién creciente que tiene en
los procesos de edificacion le ha hecho ganar el
papel de protagonista responsable de la especu-
lacion, costes, precios v, al fin, de la imposibilidad
de acceso a una vivienda por parte de los deman-
dantes principales en Espafa. Por este hecho y
por la regulacién existente, las instituciones publi-
cas estan tendiendo a utilizar medidas que afec-
tan al suelo, su disponibilidad, su uso, su valor y
su distribucion, con el fin de intentar eliminar este
aparente efecto maligno que el coste del suelo
tiene sobre los precios residenciales. Pero aun asi,
y habiéndose intensificado esta politica en los (lti-
mos afos, los precios residenciales siguen cre-
ciendo vy las intervenciones sobre suelo no pare-
cen tener mayor efecto que las de redistribuir las
plusvalias entre aquellos que no participaban direc-
tamente, inicialmente, en la propiedad del mismo,
Y en numerosas ocasiones, mas alla de lo gue la
Constitucién previd en su momento, creando ver-
daderos free-riders de la propiedad urbana.

En todo este proceso, las posiciones parecen
haberse dividido en dos: aquellos que consideran
que un mercado libre de suelo eliminaria restric-
ciones de oferta a la edificacién reduciendo las
tensiones de costes, por un lado, y aquellos que
consideran que la regulacion sobre suelo debe
quedar en el espacio municipal como dmbito natu-
ral y legitimo donde deben tormarse las decisiones
sobre el desarrollo urbano que desea la comuni-
dad residente en el municipio.

Ambas posiciones han sido forzadas como resul-
tado del extraordinario crecimiento en el ciclo edi-
ficador en la Ultima década, que ha podido piflar
desprevenidas a las regulaciones urbanisticas de
los municipios esparioles, aungue no parece haber
sido el caso durante los afios noventa. Una cues-
tidn adicional consiste en recordar que esta no es
la primera vez que se produce la toma de posicio-
nes antagonica que ahora se observa. Repasan-
do los argumentos contenidos en las distintas poli-
ticas de vivienda espariolas desde los afios sesenta,
se puede observar como el suelo ha sido, una y
otra vez, el chivo expiatorio de los sucesivos aumen-
tos en los precios residenciales que limitaban la
accesibilidad de las familias (ver Taltavull, 2003).

El objeto de este articulo es tratar de enmarcar
el suelo dentro de los mecanismos de equilibrio
del mercado de viviendas y, con esta base, anali-
zar los mecanismos econdmicos integrados en las
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regulaciones existentes sobre planeamiento y uso
del suelo en Espafa con el fin de aportar ideas cla-
ras sobre el papel del suelo. Se trata de desmitifi-
car este componente y aportar, desde la libertad
de psnsamiento, una dptica del suelo como bien
inmobiliario con efectos de largo plazo sobre el
crecimiento urbano de las regiones.

El articulo aborda brevemente, el suelo como
componente de oferta en el equilibrio del merca-
do y algunos principios generales de comporta-
miento. En segundo lugar, la regulacién nacional
del suelo, algunas caracteristicas, asi como algu-
nas regulaciones de las CC.AA. En tercer lugar se
discute la cuestion sobre intervencién o liberaliza-
cion, teniendo en cuenta el caracter de monopo-
lio del mercado del suelo, sugiriendo nuevas vias
de avance en la regulacién utilizando las reglas del
mercado en las conclusiones.

2. El mercado del suelo y sus
caracteristicas

E! suelo es el bien inmobiliario por naturaleza.
De hecho, la mayor parte de los manuales de eco-
nomia inmobiliaria utilizan como premisa que los
edificios estan compuestos por suslo méas costes
de construccion, y las valoraciones habitualmen-
te aplican el sistema residual para calcular el pre-
¢io de un suelo, partiendo de los precios finales
(de mercado) de las unidades construidas y res-
tando los costes de edificacion. Como bien inmo-
biliario, el suelo posee todas las caracteristicas de
cualquier otro activo perteneciente a este merca-
do: inmovilidad, localidad, es eterno y depdsito de
valor, entre otros. En una sociedad desarrollada
{y no feudal) el suelo se convierte en un bien de
inversion mas (igual que las viviendas, las oficinas,
los aparcamientos...) y, aunque sueie formar parte
de las carteras de los agentes relacionados con
el mercado (que tienden a acumularlo, ver AFl,
2004), también las compafias y familias ven en éi
un activo de inversion que incorporar a las carte-
ras {0 qque mantener si pertenecen a sus patrimo-
nios desde generaciones previas ¢ son explota-
dos con fines econdmicos).

A la vez es el elemento esencial de desarrollo
de las zonas urbanas, ya que es el input princi-
pal para ello, y su caracter permanente, su valor
y los elevados montantes de inversion requeridos
para su desarrollo, entre otros, le convierten en
un bien sensible que determina el futuro de la
comunidad. Por ello, la regulacién espafiola ha
tendido a reservar la decisién sobre el uso del
suelo al estrato de gobiemo mas préximo al terri-

torio, con el fin de que las decisiones sobre el
futuro urbano sean tomadas por la comunidad
que directamente reciba sus efectos.

La contradiccién entre un enfoque de propie-
dad y el de regulacion con fines sociales, generd
la necesidad de una normativa que pusiera de
acuerdo a ambos grupos, generalizandose la atri-
bucién de la definicion del uso del suelo en exclu-
sividad a la Administracién, y la obligatoriedad de
llegar a acuerdos conjuntos en las decisiones de
disefio urbano a los propietarios del suelo, reco-
nociendo la legalidad del reparto de plusvalias
(Constitucién, art. 47) aunque no definiendo el sis-
tema como tal, cuestién que ha generado un ele-
vado nimero de situaciones irregulares.

En este punto, es necesario remarcar la exis-
tencia de mecanismos rastrictives inherentes al
mercado del suelo que tienen importantes efec-
tos econémicos. El hecho de que el suelo sea
escaso, y lo es 1) por que no hay suelo en canti-
dades ilimitadas y 2} por que su uso depende de
decisiones administrativas que se revisan a largo
plazo, hace que, en el corto plazo, el mercado de
suelo no ajuste eficientemente por la existen-
cia de una oferta rigida. Si, ademas, el suelo se
encuentra en propiedad de pocos agentes (1),
entonces se perfila un mercado de inputs nece-
sarios para el desarrollo urbano, con oferta rigi-
da y equilibrio monopolista. Cualquier economis-
ta deduce de inmediato el resultado derivado de
esta situacion: el ajuste se produce aportando al
mercado las menores cantidades de suelo de las
posibles, al mayor precio que se pueda obtener,
generando mayor escasez de suelo de la que
deberia existir en equilibrio y tensionando mas
SUS precios.

El monopolio/oligopolio en oferta significa que
los tenedores (propietarios) aportaran suelo al mer-
cado hasta el punto en que el ingreso marginal de
un metro cuadrado adicional se iguale a su coste
marginal. El problema es evaluar qué componen-
tes confluyen en el coste marginal del suelo. Sien-
do, como es, simultaneamente un input y un bien
de inversién, se computardn como costes dos
grupos. En primer lugar, los derivados del precio
de compra y los costes de urbanizacion, que
supondrian el coste total que se suma a la edifi-
cacion y forrna parte del precio final de las vivien-
das. En segundo lugar, se imputarian factores
financieros ligados a los riesgos de la inversion y
a su rentabilidad. Asi, el precio del suelo seria la
cantidad resultante de descontar al tipo de renta-
bilidad esperado el pracio futuro que tendran los
precios del suelo una vez construido y desarrolla-
do. Este concepto incluiria las ganancias de capi-
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tal esperadas a las cuales no renunciaria el pro-
pietario. Si el propietario tiene el suelo en su car-
tera mucho tiempo y no es agente, el primer grupo
de factores podria ser cero en su computo; en
cuanto al segundo grupo, el primer componente
no es sencillo de calcular por falta de informacién
y el segundo es estimado observando la evolu-
cion pasada, con lo que su precio de monopolio
a fijar seria sustancialmente menor al que tendria
el agente que acumula suelo.

Sin embargo, si el propietario es agente impli-
cado en el proceso, con mayor informacién, y ha
adquirido el suelo recientemente, el coste margi-
nal crece mucho, elevando ¢l precio de ajuste. En
el grafico 1A se veria cémo la oferta de suelo de
un monopolista es menor al del equilibrio desea-
do, que es el de competencia perfecta, al igual
que su precio {mayor), que seria la mejor de las
situaciones posibles.

No obstante, esto ocurre cuando el suelo es
necesario para la construccion consecuencia de
una tension en los mercados, y esto no depende
de la actuacion de la Administracién ni de los agen-
tes ligados al sector. Son razones de demanda las
que condicionan el comportamiento de la oferta y
determinan los precios de los bienes finales. Si la
demanda se traslada como resultado de cambios
en cualquiera de sus componentes, los precios
aumentaran (grafico 1B) a la vez que se incentiva

la nueva construccién, modificando los compo-
nentes de precios futuros dentro de los costes
marginales estimados que se produciran con la
utilizacidn del suelo nuevo {para desarrollar). Esto
implica una transmision inmediata de las nuevas
condiciones del mercado de bienes finales hacia
los precios del suelo, asi como al mecanismo de
ajuste en este mercado.

Bajo esta optica, parece que &l aumento de los
costes de suelo es algo iremediable, vy, de hecho,
[0 es (al igual que los de las viviendas en periodo
de fuerte demanda) como resultado de su carac-
ter escaso, de sumercado monopolista, pero tam-
bién de sus propias connotaciones como bien
depdsito de valor.

Por otra parte, la dotacidn de suslo nuevo sigue
un proceso administrativo lento que genera la apa-
ricién en bloque de toda la oferta en un momen-
to del tiempo vy la existencia de escasez a medida
que se va absorbiendo. Si esto ocume asi, y la ofer-
ta aparece en bloque, el excedente de suelo para-
lizara el avance de sus precios. Si no, en el caso
en que el suelo disponible vaya entrando al mer-
cado poco a poco, entonces los precios seguiran
creciendo ya que experimentaran similares reac-
ciones que si se tratase de un oferente monopo-
lista. Las tensiones sobre los precios dependeran
de la coincidencia de este proceso con periodos
de fuerte demanda.
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3. Laregulacién sobre suelo en Espafia

Es precisamente sobre el proceso de creacion
de suelo edificable donde incide la regulacion exis-
tente. Tradicionalmente, las regulaciones urbanis-
ticas y de ordenacion del territorio lo que hacen
es 1) definir el uso del suelo, y por tanto, la oferta
disponible en un mercado para construir, y 2} regu-
lar las férmulas para que el mismo pueda entrar al
mercado mediante el establecimiento de proce-
$0s de asignacion en los que se busque el acuer-
do entre propietarios de suelo y administracién, es
decir, definir cémo y cuando esté disponible.

El ambito en el que se han tomado tradicional-
mente las decisiones sobre suelo en Espana han
sido los ayuntamientos, aunque las regulaciones
existentes en la actualidad las circunscriben a la
aprobacion de entes supramunicipales, como son
las comunidades autdbnomas y el Estado con &l fin
de coordinar los proyectos de expansién urbana
de mayor nivel. Ademas, la regulacion nacional
obliga a que la Administracién y los propietarios
se pongan de acuerdo en la forma de utilizar el
espacio en el futuro mediante un mecanismo que
consiste en disefiar y aprobar un plan urbanistico
donde se define &l uso del suelo. Los suelos tie-
nen distinta calificacién y, dependiendo de ella,
adquieren sus caracterfsticas de utilizacién. Las
calificaciones habituales son: suelo urbano, urba-
nizable (con programagcion si se encuentra dentro
del plan urbanistico y no programado en el caso
contrario) y suelo no urbano. En el primero se
supone que sl suselo esta listo para la edificacion
y cuenta con todos (0s servicios necesarios para
construir de inmediato. En el dltimo, el suelo no
tiene esos servicios ni los tendra, ya que no se
prevé la edificacion en él y es, comunments, de
uso agricola, forestal o protegido.

El suelo urbanizable aparece dentro de los pla-
nes de ordenacion y son el resultado del acuerdo
de expansidn del area urbana tomado por 10s dos
agentes antes mencionados. El desarrollo de los
planes esta adjudicado a los propietarios del terre-
no (una vez aprobado el plan de ordenacion urba-
na de la Jocalidad comespondiente}, de manera
que la regulacién obliga a éstos al desarrollo de
planes parciales que completen el plan general de
actuacién en coordinacién con la Administracién.
El legislador, con ello, fuerza a los propietarios a
llegar a acuerdos para el desarrollo urbanistico,
implicandoles en el proceso como interés par-
ticular y repartiendo sus costes entre ellos a cam-
bio de un aumento del valor de los solares resul-
tantes. La afternativa a esta situacién de concierto
es la expropiacion del suelo, dependiendo del

caracter de necesidad de la actuacién, o bien otros
métodos como el de compensacion.

E!l suelo urbanizable constituye la oferta futura
de suelo a medida que sea desarrollado, es decir,
que se definan planes parciales sobre él y se le
dote de la infraestructura necesaria, proceso que
reguiere de altos montantes inversion y que cons-
tituye el momento efectivo en que el suelo cam-
bia de caracter y de uso (y de propiedad), desde
la tipologia de uso previo al plan (con su precio) a
ser input de construccion (con su nuevo precio).
Es el momento en que se producen las transfe-
rencias de plusvalias entre los agentes que osten-
tan, antes y después, la propiedad.

Los procesos ligados al suelo urbanizable son
los gque mas discusiones y criticas han generado
y han llevado a las revisiones y alternativas lega-
les que hoy dia se encuentran en Espafia. Es tam-
bién el momento en el que se considera que ¢l
suelo adquiere su nuevo valor de equilibrio que,
segdn las distintas opiniones, es inflacionista y
eleva los precios de las viviendas.

En realidad, existirian dos momentos vincula-
dos a este proceso en los cuales podria aumen-
tar la parte del precio final de las viviendas res-
ponsabilidad del componente suelo. En cada uno
de ellos, las razones estarian diferenciadas entre
la existencia de escasez de oferta y la elevacion
efectiva del precio del suelo. En cuanto al prime-
ro, se producen aumentos en los precios finales
cuando un mercado tiene escasez de suelo que
impide la nueva construccion a cualquier coste,
en presencia de demanda permanente. La esca-
sez puede producirse por una dilacion en el pro-
ceso de definicién de nuevo suelo, es decir, en el
procedimiento ligado al planeamiento, tanto en
cuanto a la decisién administrativa de la definicion
del nuevo plan, como al periodo de discusion entre
Administracion-propietarios y su aprobacion y apli-
cacion efectiva. Si esto ocurre, el aumento de los
precios residenciales se produce en el mercado
de bienes finales, y no en el de suelo.

Las regulaciones han tendido a flexibilizar estos
procesos con el fin de reducir al méximo el tiempo
entre el comienzo vy el final, aunque el mecanismo
en si requiere de un periodo dificil de reducir si se
quiere mantener el sistema. Es necesario comen-
tar que el proceso administrativo es iniciado por
las instituciones publicas y, por tanto, la dilacién
puede ser no tanto achacable al mecanismo legal
de dotacidn de nuevo suelo sino al proceso de per-
cepcién por parte de aquéllas de la necesidad de
dotar de mas suelo a la comunidad. En Espaha
existen experiencias encontradas en este sentido
a lo largo de los Ultimos quince afios: la expansion

84



ASPECTOS D E

O F E R T A

RESIDENTGCTIATL

de finales de los ochenta cogié a la mayor parte
de ayuntamientos con los planes obsoletos, y el
proceso de confeccién del nuevo plan fue lento
{¢ percepcion errdnea del proceso de expansion o
recuerdo de la gran crisis de la vivienda?), aumen-
tando méas de lo normal los precios del suelo. Sin
embargo, la expansién de los noventa se produjo
en un entorno de planes ya modernizados vy fina-
lizados que impidié el impacto inmediato, con lo
que el aumento de los precios del suelo se produ-
jo hacia el final del gran ciclo edificador, y no al prin-
cipio como en la década anterior.

H segundo momento en el que los precios cre-
cen se produciria, una vez en marcha el proceso
de dotacién, dentro del periodo de decision de
los usos. Las decisiones no son inocuas, de
manera que la definicién de un uso congcreto impli-
ca un cambio automatico en el valor del suelo,
hacia una revalorizacion si la definicién es positi-
va (suelo urbanizable, uso residencial 0 comer-
cial, etc.), 0 una caida hasta cero si es negativa
(suelo protegido, zona verde, viales...). El proce-
$0 s perverso porque puede generar diferencias
drasticas en las plusvalias en el caso de dos sue-
los contiguos. Ademas, la revalorizacién es mayor
cuanta mas intensidad constructiva permita el
plan, lo que implica que este perfodo de decision
es muy sensible y genera toda una serie de movi-
mientos de los agentes privados y puiblicos para
tomar posiciones en suelo, no siempre transpa-
rentes, que tienden a obtener et mayor diferencial
de beneficio al menor coste utilizando la informa-
cion disponible. Si se recuerdan los componen-
tes del coste marginal antes visto, este proceso
incide en el valor esperado del suelo, lo que impli-
ca que los agentes con capacidad econémica
tenderan a la acumulacién del suelo y éste cam-
biara de propiedad, en ocasiones varias veces en
perfodos pequefios de tiempo, para materializar
la plusvalia derivada del proceso administrativo
de disefio. La redistribucion de las plusvalias se
produce en este momento, y no siempre de forma
equitativa, tendiendo a concentrar el suelo en
pocas manos y a acentuar la situacién de mono-
polio. Aunque las reformas de la regulacién de
1952 ha generalizado el proceso de compensa-
cion (se distribuye entre todos los propietarios la
carga de los terrenos con clasificacion negativa),
el requisito adicional para que se genere la menor
tension posible en el mercado se centra en que
la Administracién debe ser muy independiente y
neutral a la hora de asignar los usos (2), y seguir
un plan razonable, aunque la experiencia revela
situaciones de connivencia Administraciéon-agen-
tes para ganar ventajas.

Desde el punto de vista econémico, el planea-
miento afecta a los derechos de propiedad de los
titulares del suelo. Dado que este derecho cons-
tituye un componente fundamental de la econo-
mia de mercado, es necesario que el proceso sea
lo mas transparente posible para evitar situacio-
nes de desamortizacion encubierta de suelo, y
para ello, la regulacién precisa desarrollar un sis-
tema de distribucion de plusvalias entre la propie-
dad y la sociedad que sea claro y preciso.

Tomando esta situacidn como dada, la idea més
general consiste en que es la propiedad la que se
beneficia de las plusvalias a través de ejercer su
poder de monopolio, lo que va contra el bienes-
tar de la sociedad. Bajo esta premisa, una buena
parte de las regulaciones de suelo han ido modi-
ficando el principio de acuerdo propiedad-Admi-
nistracion, como se ve a continuacion

4. Las regulaciones autondémicas sobre
urbanismo y desarrollo del territorio

Desde la década de los noventa, distintas
comunidades auténomas han regulado indepen-
dientemente del Estado el suelo y el proceso de
urbanizacién. El objetivo fundamental de estas
regulaciones se ha centrado en agilizar el sisterma
de transformacion del suelo desde la definicion
previa a la nueva, con el argumento de evitar la
reticencia de los propietarios al desarrolio y la espe-
culacion gue se genera por la tenencia monopo-
listica del mismo. El argumento final consiste en
que la flexibilizacién en la oferta de suelo reducira
su precio como input de construccion, con el con-
siguiente resultado sobre los precios finales de las
viviendas. Este es también el argumento de aque-
llos que defienden la eliminacién de la definicion
de los usos del suelo, convirtiendo a todo el espa-
cio en susceptible de ser urbanizado.

La primera que aplico estos principios fue la
Comunidad Valenciana, con el objetivo de romper
las resistencias de los propietarios a ceder el tarre-
no a los planes v, asi, conseguir una mayor oferta
a menor precio, controlando, por la via de la ofer-
ta, los precios finales.

La Ley Reguladora de la Actividad Urbanistica
(Ley 6/94 del 15 de noviembre de la Generalitat
Valenciana) se disefa persiguiendo terminar con
tres cuestiones: las plusvalias derivadas de los
planes que favorecen a los propistarios, los com-
ponentes burocraticos que dilatan el proceso de
creacion de suelo y la concentracion de las plus-
valias. Es decir, trata de abordar conjuntamente
los dos efectos del planeamiento sobre los pre-
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cios antes mencionados, a la par que reducir la
existencia de plusvalias (3).

Se aumenta en uno el nimero de agentes impli-
cados en el proceso: la Administracién actuante,
el Urbanizador y el propietario. El urbanizador es
una figura nueva. Se trata de un agente que no
tiene por qué ser propietario y cuyo papel con-
siste en gestionar el plan aprobado convirtiéndo-
se en un mandatario de la Administracién (4).
Puede ser empresa privada o administracion y no
tiene la obligacidn de aportar suelo al desarrollo
del plan, sélo un compromiso de llevar a cabo el
planeamiento aprobado que, habitualmente, es
de elaboracién propia, tanto en cuanto a disefo
como en cuanto a costes de urbanizacién. A cam-
bio, el agente urbanizador puede compensar sus
honorarios en suelo, lo que implica que a lo largo
del proceso de urbanizacién, el agente puede
pasar de ser un mandatario independiente a con-
vertirse en propietario de parte del suelo recalifi-
cado. En surna, fa figura del urbanizador es la de
un gestor de los programas, que puede arriesgar
poco o nada en el proceso, salvo el trabajo a rea-
lizar, que adquiere prerrogativas plblicas y le es
permitido tomar posiciones de suelo desde su
posicion preferente en decisiones e informacién.
Trabaja garantizando a la Administracién el desa-
rrollo del programa aprobado en tiempo, que es
SU Compromiso.

Hay algunas cuestiones relevanies que la ley
valenciana también modifica. En primer lugar, la
calificacion del suelo. Permanecen los tres tipos
de suelo: urbano, urbanizable y no urbano. Cada
uno de ellos tiene caracteristicas diferentes a las
de la legislacién nacional, ya que se instituye,
como concepto legal de suelo urbano, a todos
los terrenos que el plan decida incorporar al pro-
ceso urbanistico, permitiendo que éste se desa-
rrolle mediante actuaciones parciales por lo que
la calificacion concreta del suelo se desarrolla
mediante decretos. Es decir, la calificacion del
suelo e produce al principio del proceso, pero
adquiere el caracter concreto cuando se desa-
rrollan planes parciales de actuacion (es decir,
POCO a Poco), con una pauta cronolbgica mas que
de localizacion (5), y es desarrollado plenamente
cuando se disefia el programa. La ley prevé, inclu-
80, que ¢l propio prograrma podria modificar algu-
nas pautas del plan, lo que deja al primero en la
nube de la inexactitud y de la incertidumbre final
para los propietarios de suelo.

En segundo lugar, la regulacion no establece un
sisterna de acuerdos entre propietarios y el urba-
nizador, sino que lo deja al mercado, pero man-
tiene el sistema de expropiacion en el caso de falta

de acuerdo o bien por decisidn propia del titular
del suelo en aquellos casos en que se produzca
inexistencia de beneficio derivado del proceso de
urbanizacion.

En tercer lugar, la ley reduce y simplifica el pro-
ceso de tramitacién administrativa en el progra-
ma, reduciendo el periodo de tramitacion.

La ley es disefada para dar agilidad a la dota-
cién de suelo pero se adereza con toda una bate-
ria de medidas que reducen la participacion del
propietario en el proceso, especialmente de aque-
llos sin posibilidad de convertirse en agente urba-
nizador. La razén de esta posicion, reiteradamen-
te repetida en la exposicién de motivos (6) es la
idea extendida de que el propietario se aprovecha
de su situacién de monopolio para obtener mayo-
res plusvalias que las que, socialments, deberian
corresponderle por su propiedad.

Las modificaciones administrativas, la incon-
crecion final sobre el destino del suelo vy la dife-
rencia en la informacién disponible por los agen-
tes con similares intereses implica que, una vez
convertido un suelo rural en urbano programado
por efecto del plan, el propietario no tiene mas
opcién que participar en los sucesivos planes par-
ciales que lo desarrollen llegando al acuerdo con
¢l agente urbanizador, con poca opcién de dis-
cusion derivada de la falta de informacién y con
inferioridad de condiciones en cuanto a su capa-
cidad de pacto.

El sistema ha conseguido la movilizacion rapi-
da del suelo mediante los planes parciales, a la
vez que ha podido generar la recreacion de fa situa-
cién de monopolio, ahora centrada en el lado de
la Administracién-agente urbanizador, despojan-
do de los derechos de la propiedad privada a sus
tenedores originales.

Lo que no ha estado claro es que también haya
conseguido una reduccion en los precios de las
viviendas debida a menores costes de suelo. Han
pasado diez afios tras la aplicacion de la ley y los
precios en la Comunidad Valenciana no han dado
muestras de ralentizacién sino més bien al con-
trario, especialmente tras la aplicacion de la ley
{cuadro 1). Ademas, la Ley 6/94 ha tenido como
efecto el cambio de la propiedad del suelo desde
los tenedores originales (pequefios propietarios en
parte importante de los casos) a las compafilas de
construccién que se han convertido en urbaniza-
doras. Este proceso ha generado probiemas juri-
dicos que han llegado al ambito europeo, con
asuntos en el Tribunal de Estrasburgo pendientes
de resolucién.

Otras comunidades auténomas han tendido,
también, a iniciar &l proceso de legislacion en mate-
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CUADRO 1
VARIACION DE LOS PRECIOS RESIDENCIALES
POR COMUNIDADES AUTONOMAS
{Variacion bruta entre los afios
mencionados. El orden de clasificacién
es el periodo 1995-1999. Las cifras en naranja
significan crecimientos mayores que la CV)

1987- 1982 1995 1999

Periodos 1992 1995 -1880 -2003
Islas Baleares 70,43 6,70 59,62 84,53
Canarias 54,76 6,88 4503 60,06
Fais Vasco 11,20 30,97 82,80
Catalufia 134 81 503 2004 82,87
Comunidad Valenciana 8785 11,32 24,56 76,35
Com. Foral de Navarra 2283 7487
Principado de Asturias 8512 -283 2219 5195
Regién de Murcia 72,82 1,01 21,19 85,96
Aragén 88,25 2,77 21,79 73,50
Total nacional 100,99 477 1973 BU2¢
Castillay Ledn 97 .38 -2.37 18,73 49,11
La Ricja 119,51 1,97 16,18 82,45
Cantabria 188,14 -19,88 1501 75,00
Andalucia 81,22 4,29 1265 82,32
Galicia 63,88 2,73 10,84 40,81
Extrermadura 85,17 7,49 9,99 4418
Comunidad de Madrid 126,39 7,04 946 111,44
Castilla-La Mancha 75,88 4,46 858 6300

Fuerie: Minsterio de Vivienda.

ria de suelo, como Castilla y Ledn, Catalufia, Cana-
rias, Madrid, Castilla-La Mancha, Extremadura y
Aragdn, entre otras. La mayoria plantea similares
objetivos que la regulacion valenciana, la simplifi-
cacion administrativa o la agilidad en la dotacién
de suelo, y muchas en distinta medida, abordan
la discusion entre propiedad privada del suelo o
propiedad publica, ¢ lo que es lo mismo, entre el
derecho de los propietarios a decidir sobre su acti-
vo 0 el derecho de la Administracién a imponer su
concepto de urbanismo como bien social.

¢ Desamortizacion ¢ reparto de plusvalias?

La demonizacion del propietario de suelo pare-
ce una constante en los enfoques de las nuevas
regulaciones sobre el suelo que aplican las CC.AA,
de manera que la eliminacion del derecho sobre
la propiedad parece que es utilizado como la via
mas util para impedir el crecimiento de los precios
residenciales y el avance de la urbanizacion. Este
proceso esta llevando a situaciones en las que la
discrecionalidad administrativa alcanza su méxi-
ma representacién, generando ain mas tensiones
entre los agentes y situaciones de expropiaciones

de facto sin procesos previos que rememoran las
oleadas de desamortizacion del siglo xix. Este
desajuste en las reglas del mercado, que atentan
con algunos de los principios fundamentales en
los que se sustenta la economfa en su conjunto,
debe ser regulado y ordenado, dado que, a pesar
de su implantacion y generalizacién, no se alcan-
zan los objetivos perseguidos en precios y se con-
siguen procesos de transferencia de plusvalias
entre agentes gue no siempre persiguen fines
sociales. La situacién final €s un proceso poco
transparente, con multiplicidad de agentes inter-
medios, y relacionado, segun la mayor parte de
las opiniones, con objetivos recaudadores para
complementar fondos municipales.

5. Intervencion o liberalizacion

La solucién de este mercado no es sencilla,
como tampoco lo son las condiciones que rigen
en él. Intervencion o liberalizacion son las dos posi-
ciones extremas que podian perfilarse como solu-
¢cidn en este mercado. La primera implica que por
el mero hecho del planeamiento, el suelo pasa a
depender de las decisiones de la Administracién
en exclusiva, y el propietario puede llegar perder
su activo (Uso, propiedad...) como resultado de las
distintas normativas en su aplicacién. En una eco-
nomia como la actual, global, en la que es el mer-
cado quien asigna y en la que las ciudades com-
piten mediante su atractivo econdmico, una
regulacion de este corte sonaria a la vuelta atras
en las formas de decision que podria afectar a los
mecanismos de equilibrio.

Una liberalizacion completa del suelo implica-
ria lo contrario, es decir, la posibilidad de entrada
de todo el suelo a la vez (incluyendo areas de
riqueza ecolégica o, al contrario, muy deteriora-
das) dentro del mercado, y, probablemente, la
asignacion de precios y plusvalias acorde con la
fortaleza de la demanda. Si ésta crece por enci-
ma de su equilibrio podrian generarse tensiones
que elevarian, al final, los precios. Algunas regu-
laciones autondémicas de los noventa tienden a
combinar las dos, es decir intervencion total para
liberalizar el suelo, lo que parece un juego de pala-
bras ajeno a la légica econdmica.

Hay que recordar que en ninguno de los dos
casos el mercado del suelo perderia sus carac-
teristicas fundamentales (fijacion, eternidad, inmo-
vilidad, ser depésito de valor...), con lo que, al final,
la asignacién monopolista y el ajuste de precios
con estos criterios se seguirfa produciendo (7),
salvo en el caso extremo en que fuese la Admi-
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nistracién publica la que se convirtiese en pro-
pietario.

Este es un mercado sensible, en el que las
empresas inmobiliarias toman posiciones a largo
plazo con el fin de 1) garantizarse el input esencial
para su actividad, y 2) para participar en las plus-
valias derivadas de la revalorizacién. La revalori-
zacion de los bienes inmobiliarios, en cuanto a que
son bienes de capital y forman parte de la rique-
za acumulada del pais, es consustancial con el
crecimiento econdmico, con lo que eliminar este
proceso parece, a todas luces, imposible. Con la
regulacion puede decidirse quién se beneficiara
mas del mismo, pero no puede desaparecer en el
sistema econdmico actual.

Si la cuestién es repartir los beneficios mono-
polistas, la economia de mercado tiene una gran
experiencia en el desarrollo de leyes antimonopo-
lio que compensan estos beneficios, asi como
regulaciones adaptadas al reparto de los efectos
externos en la provision de bienes. La regulacion
del suelo deberia incorporar este tipo de medidas
siempre que las causas de las limitaciones al cre-
cimiento urbano se enmarquen en esta razén. Si
el problema es la falta efectiva de oferta, la flexibi-
lizacion en los sistemas administrativos es otro
camino para actuar, y si la oferta limitada es la fisi-
ca, s decir, no hay suelo, la Ginica via de aumen-
tar el espacio es la regulacion sobre edificacién,
tal y como hicieron ciudades muy conocidas en €l
pasado {Nueva York, Hong Kong...).

Hay dos cuestiones adicionales de gran rele-
vancia que se encuentran intimamente vinculadas
al proceso de regulacion del suelo. La primera es
el derecho que tienen las comunidades a decidir
cdmo deben crecer sus ciudadss. En un ambito
como el actual, con mercados cada vez mas inte-
grados, movilidad creciente de los ciudadanos,
emigracion y expansion econdémica, las ciudades
deben encontrar sus caracteristicas mejores que
les permitan competir con las demas para atraer
poblacion y actividad productiva. En este ambito,
deben también tener el derecho a decidir qué ciu-
dad quieren y como debe crecer de manera que
mantenga su identidad.

La segunda es la relativa a los efectos medio-
ambientales que tiene el proceso de urbanizacion,
tanto en cuanto a la expansion como a la preser-
vacién de espacios naturales y equilibrio ecolégi-
¢o. En esta cuestion parece una obligacion regu-
lar y controlar los procesos para conseguir un
crecimiento sostenible de la edificacion.

Pero la intervencion en un mercado de activos
de inversién, como es en parte el suelo se quiera
0 no, no tendra mas efectos que desajustar sus

mecanismos de equilibrio y generar situaciones de
indefension y reparto irregular que no son desea-
bles para una economia en competencia.

6. Conclusiones

En el articulo se han abordado cuestiones esen-
ciales que son el respaldo de los procesos de regu-
lacion de suelo actualmente existentes y en pro-
ceso en Espafia. Se argumenta que los mercados
de suelo son, por sus propias caracteristicas, mer-
cados monopolistas y esta forma de ajuste es difi-
cil de eliminar, aungue no de conocer, con o que
la propuesta implicita en el texto consiste en el
disefio de una regulaciéon que incorpore medidas
de compensacién de los beneficios del monopo-
lio transparentes, que puedan clarificar el proce-
$0 de asignacién y reparto de plusvalias que preve
la Constitucion. Este proceso de reparto se pro-
duce mediante formulas poco transparentes, lo
que da lugar a situaciones nada deseables que
desprestigian instituciones y generan el desvio de
las culpas hacia los agentes.

En una situacién de mercado como la espa-
fiola desde mediados de los noventa del siglo xx,
en que se produjo un verdadero shock de deman-
da (aumento de la inmigracion, de la demanda
bésica y una oferta indefinida de financiacién bara-
ta, entre otras razones), las regulaciones de suelo
pueden haber afadido intensidad a los aumen-
tos de precios residenciales. Tras los cambios en
la regulacion del suelo, el resultado, tras catorce
afios, probablemente haya sido la generacion
de una oferta suficiente del mismo sin eliminar
su gestién monopolistica, con el consecuente
aumento de la superficie urbanizada en Espana
{Instituto Geografico, £l Pafs, 27.12.2004), sin la
ventaja de reducir 1os precios y con la practica
eliminacién de la posibilidad del Estado de inter-
venir en el urbanismo, en un proceso, de nuevo,
contrario al existente en otros paises como en &l
Reino Unido (ver The Economist de 12.8.2004)
en que el gobierno central ha recuperado com-
petencias en dicho ambito. El urbanismo espa-
fiol ha dejado de ser vinculante y las normativas
se han orientado para permitir la calificacion de
cuanto suelo han querido los agentes, indepen-
dientemente de lo que dijesen los planes previos
de urbanismo. Asi, se ha producido una liberali-
zacion encubierta del suelo, mediante métodos
de acuerdo poco transparentes.

A pesar de que lo anterior parece que aboga
por la intervencién rechazando la liberalizacion, es
nuestra opinién que la intervencion debe encon-
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trar la manera de liberalizar al méximo preservan-
do el interés publico. La frontera se encuentra en
lo que se entiende por interés ptblico ligado al
espacio fisico. Desde la éptica mas liberalizadora,
éste radica en la conservacion de espacios pro-
tegidos (eso es muy sencillo, en principio) y en evi-
tar o compensar el resultado monopolista que
genere y atribuya una plusvalia desorbitada a los
agentes (propietarios ¢ urbanizadores) que mejor
sepan situarse en el proceso administrativo. Asi,
la administracién tiene varias obligaciones. En pri-
mer lugar simplificar el proceso para que las plus-
valias vayan a sus legitimos duefios y no a inter-
mediarios nacidos al calor de la regulacién; en
segundo lugar, limitar las plusvalias a lo compati-
ble con un correcto reparto del excedente social.
Este excedente es maximo cuando prevalece la
competencia perfecta, sean cuales sean las con-
diciones de la dernanda, por lo que ia obligacién
del regulador es asegurar que los oferentes del
suelo, que algunas opiniones mantienen gue debe-
ria ser todo urbanizable con excepciones sefiala-
das, funcionan como si fueran precio-aceptantes
aungue sean monopolistas. Esto se hace cada dia
en multitud de sectores, privados pero eficiente-
mente regulados. En tercer lugar, para compen-
sar a aquellos propietarios de suelo que no puede
ser declarado urbano ni salir al mercado por las
razones estratégicas que sean, se puede crear
una reserva financiada con un impuesto sobre el
suelo urbano que permita expropiar este suslo a
precios de mercado en cada momento.

Estas tareas se enmarcan sobre la base de una
definicion territorial, es decir, la decision sobre el
suelo que no puede ser urbano ni hoy ni en el futu-
ro, ni el que tendra otros usos sociales, para lo
cual es necesario el disefio urbanistico con largas
miras, donde se entronca la intervencién.

Los extremos liberalizacién-intervencién no son
operativos, pero tampoco 1o es la terrible mezcla
de mecanismos existentes que se explican en ¢
desarrollo del articulo, gue no han permitido con-
trolar los precios, sino que pueden haberlos exa-
cerbado y, en cualquier caso, han complicado
desmesuradamente el circuito que recorren las
plusvalias,

Hay dos posiciones entre los autores de este
articulo. La primera seffa decantarse por un extre-
mo antes que por el injusto medio de la situacion
actual, que seria el de una creciente liberalizacién
y una regulacion eficiente orientada hacia la crea-
cidn de condiciones de competencia en un mer-
cado gue por su naturaleza es monopolistico. En
estas condiciones, el mercado puede hacer subir
los precios, pero también los hara bajar regulan-

dose a si mismo y, mientras tanto, las plusvalias
que se generen seran compartidas por los due-
flos sustantivos (no espurios) del suelo y por el
conjunto de la sociedad.

La segunda seria la de dar valor a la interven-
cién sobre planes urbanisticos (la vuelta atras) en
cuanto a la definicién de como deben crecer las
ciudades, con un elevado grado de liberalizacién
del suelo resultante y la ausencia de intervencion
directa sobre el mismo mas alla de su definicién.
Se trataria de mejorar el sisterna anterior con un
mayor conocimiento de los efectos reales y man-
teniendo las tareas de la administracién antes
mencionadas.

En ambos casos, el conocimiento sobre el mer-
cado del suelo es fundamental, y hay que insistir
en que sabemos poco sobre él v los efectos de
la regulacion. Es, por tanto, prioritaria la investi-
gacion interdisciplinar sobre esta materia con el
fin de evaluar los efectos reales de su papel sobre
el precio de las viviendas antes de avanzar afir-
maciones come las que se han lefdo durante los
dltimos afios.

En un mercado como el del suelo, con externa-
lidades y restricciones de oferta naturales, no pare-
ce recomendable la liberalizacidén completa. Aun-
que se podrian encontrar muchas mas, sélo dos
razones se aducen aqui para expresar esta opi-
nién: la primera es la construccién de un desarro-
llo urbano consensuado con la poblacién residen-
te y sus agentes, que preserve las caracteristicas
de la ciudad y la forma de vida elegida por los habi-
tantes. La segunda es garantizar un crecimiento
sostenible de las ciudades. Ambas son dificiles de
conseguir sin la mediacién de la Administracién en
sus distintos estratos, pero también de la partici-
pacién de la poblacién en las decisiones. [

NOTAS

(") SEC-2002-11549-E,

(1} La situacion de la existencia de muchos pequerios propie-
taros de suelp en las zonas a urbanizar genera que ef suelo
tenga un menor precio de venta como resuftado de la fafta
de organizacion de los oferenttes, de la inexistencia de suff-
ciente informacion en ef mercado que fes impedira actuar
coma monopolistas y de la incertidumbre sobre io que fa
Administracion decidira sobre el uso def suelp. Esias situa-
ciones son el «caldo de cultivor para que agentes ligados
al sector comviertan una situacion de oferta de suelo en
monopolio competitivo a otra de monopolio puro, con fa
compra ventajosa & los pequefos propietarios absorbier-
do el diferencial real de plusvalias. Esta situacion estd con-
trastada hoy dia en Espafia, con la creacion de compari-
as que sdlo se dedican a acumular suelo. Ver AF1, 2004,
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(2) Como ordena fa Constitucion, art. 47, en la que se prevé
que la Administracion tratard de evitar la especulacion y
soclalizard parte de las plusvallas generadas por la actua-
cidn sobre ef suelo.

{3} Este texto aparece en la exposicion de motivos de la
ley donde no se explican las razones def titimo de los
objetivos.

(4) Concretarments, «corvierte a su promotor en agente publi-
¢o, y fe habilita a disfrutar determinadas prerrogativas por
mediacién de fa Administracién actuante».

{5) Ley 6/94 de la GV, Exposicién de motivos.

6) Ley 6/94 de la Generalitat Vialenciana, Exposicion de moti-
vos. También en ofras legislaciones autondmicas. Ver, en
concreto, la de Aragon.

(7) A pesar de que ef mercado estuviera plertarnente libera-
lizado, las caracteristicas def suelo mantienen ef cardcter
monepolista (localizacion, caracteristicas,...), lo que el
excedente de oferta no impediria fa asignacion bajo las
pautas del monopolio.
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RESUMEN

El articulo reflexiona sobre ef papel del susio dentro del
equiibrio del mercado residencial y su relacién con los pre-
cios, como respuesta a la responsabilidad que numerosas
posiciones le dan como responsable del aumento de sus
precios. Repasando las normativas sobre suelo generales
y autondmicas, el articulo reclama un mayor analisis def
impacto de fa intervencion en este mercado, asf como pian-
tea algunas medidas de polfftica alternativas para integrar
dentro de la regulacion.

Palabras clave: Mercade de viviendas, Suelo, Planeamien-
to, Precios de viviendas.
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Los ciclos

en el mercado

de viviendas y el
papel de la oferta
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1. Introduccion

La literatura reciente sobre el mercado residen-
cial explica el comportamiento de los precios de las
viviendas en Europa poniendo el acento en dos
cuestiones fundamentales: el momento econdmi-
€0 que experimenta el sector residencial y la estruc-
tura de oferta existente. El primero de ellos, el
momento econdmico, hace referencia a las condi-
ciones de mercado especificas que son determi-
nadas por los factores de demanda y que, al inci-
dir con los condicionantes enddgenos de los
mercados residenciales, promueven un equilibrio
especifico que afecta a como crecen los precios.
E! momento del ciclo depende de una multiplicidad
de factores, generales, locales, que provocan un
efecto asimétrico en los mercados de vivienda, refle-
jandose en su equilibrio de precios y de edificacion.
El segundo factor explicativo es la funcién de ofer-
ta. Esta cada vez méas extendida la idea de que el
crecimiento en los precios que se experimenta en
los mercados de viviendas en el mundo tiene una
muy fuerte relacion con las caracteristicas de la ofer-
ta en cada mercado, ya gue los condicionantes de
demanda son comunes (crecimiento econdmico,
reduccion de los tipos de interés e inflacién, pro-
cesos migratorios, liberalizacion del sistemna finan-
ciero y expansion del mercado hipotecario, entre
otros), y en ocasiones, similares en dimension.

Lo cierto es que comportamiento ciclico y ofer-
ta se encuentran fuertemente vinculados. La pro-
pia teoria del comportamiento endégeno de los
mercados residenciales explica como se alcanza
el equilibrio en el medio plazo y describe las reac-
ciones de la oferta en cada fase del ciclo.

El objetivo de este articulo es introducir ambos
conceptos y mostrar una estimacion empirica ini-
cial para Espana.

B articulo aborda, sucesivamente, en el apar-
tado segundo, algunos aspectos sobre los ciclos
inmobiliarios aplicados al mercado de vivienda y
su relacién con el ciclo econdmico, asi como un
célculo de los mismos para la economia espano-
la, En el apartado tercero se aborda la teoria de la
oferta, su papel en el equilibrio y el valor de la elas-
ticidad como elemento clave que cauteriza el
aurnento de los precios en el mercado. En el apar-
tado cuarto se aportan las estimaciones para Espa-
fia, para concluir en el quinto.

2. El comportamiento ciclico de los
bienes inmobiliarios

E! mecanismo endégeno del mercado de
vivienda (ajuste en funcidn de la estructura del
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GRAFICO 1
EL CICLO INMOBILIARIO Y SUS CUADRANTES

Fase 2- Expansion
— Continva el crecimiento en la demanda
— Reduccién de las vacantes

Fase 3- Sobreoferta

— La oferta por encima de
la demanda = Aumerito
de las vacantes

— Continua &l aumento de
nueva construccion

3

% — Aumento en los precios

G — Aumento en nueva construceion

L

=N

& | Nwel medio en el largo plazo

2

§

g :

§ Fase 1- Recuperacién

. — Nueva dernanda en el mercado
g — Reducci6n de vacantes

% -= No hay nueva construccion

Fase 4- Recesidn
— Decrecimiento de la

] demanda
— Aumento de las vacantes

— Awmnento de la finalizacidn de obras
— Reduccién en la nueva construccidn

L

Tiempo

Fuente: Mueller, 1999, pag. 134,

mercado de oferta, la disponibilidad del suelo, la

bolsa de vacantes y las caracteristicas del mer-

cado local, entre otros), provoca un comporta-
miento particular en el tiempo.

La demanda depende de distintos factores de
caracter econdmico, demografico y financiero, por
lo que su evolucién recibe distintas influencias
desde la sconomia, tanto la real como la financie-
ra. La pluralidad en los condicionantes implica un
efecto de filtracién maltiple desds la actividad eco-
némica general hacia el mecanismo enddgeno de
estos mercados. Barras, 1994, lo ha conceptua-
lizado tal y como aparece en el esquema 1, donde
pueden apreciarse ¢odmo los factores reales y finan-
cieros tienen efectos simultaneos sobre oferta y
demanda inmobiliaria.

Por su parte, la demanda se comporta como
la existente en otros mercados de bienes dura-
deros (De Gregorio y cols., 1998), acumulandose
en el tiempo formando ciclos de boom-recesion,
que son seguidos por una reaccién tardia de la
oferta. Asi, el juego de demanda-oferta observa-
do através del tiempo causa una evolucidn carac-
teristica de los precios y rentabilidades en este
mercado. La literatura considera que todo ciclo
inmaobiliario, aungue con diferencias entre ellos,
sigue una pauta-tipo que estd marcada por cua-
tro fases diferenciadas (grafico 1): la fase 1 en la

que la recuperacién de la demanda inmobiliaria
genera un incremento en 10s niveles de precios
lento, pero no en la actividad edificadora, que pro-
voca la absorcién de las vacantes existentes. La
fase 2 es la de expansién, en la que la fortaleza
de la demanda ha reducido mucho las vacantes
y comienza a haber escasez, por lo que los pre-
cios empiezan a crecer por encima de su nivel de
equilibrio a la vez que el mercado envia senales
gue incentivan la construccién de nuevas unida-
des. En la fase 4 la demanda empieza a manifes-
tar su debilidad, por lo que se produce una sobre-
oferta derivada de la continuacién de la edificacion
{recordemos que la construccion requiere de peri-
odos largos de produccion, independientemente
de ¢codmo reaccione la demanda) a la vez que los
precios alcanzan su pico. Las vacantes aumen-
tan y la construccion contindia, con lo gue se acen-
tua el acercamiento al techo del crecimiento endd-
geno en este mercado. Los precios dejan de
crecer y vuelven a sus niveles de equlilibrio. En la
fase Gltima, la debilidad de la demanda condicio-
nara la desaceleracién de los precios, que pue-
den llegar a tener crecimientos negativos si las
condiciones generales promueven la existencia de
una crisis general.

Lo que caracteriza a este ciclo particular es su
recorrido: una lenta expansién desde el principio
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GRAFICO 2
CICLO ECONOMICO Y DE DEMANDA RESIDENCIAL
{En tasas anuales de variacién}
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que se acelera a final del periodo (fase en la que
pueden aparecer burbujas especulativas) y se ajus-
ta drasticamente, perfilando una evolucién que es
considerada como un comportamiento tipico en
los mercados inmiobiliarios.

La mayor © menor virulencia en este ciclo
depende de los condicionantes enddgenos de
cada mercado, asi como de la reaccién de la ofer-
ta ante los cambios en la demanda.

3. Los ciclos residenciales
en {a economia espanola

Con las estadisticas espaniolas disponibles no
se podrian construir los ciclos mencionados. No
existen observaciones de transacciones {que
medirian la demanda satisfecha) ni de oferta total
en el mercado, ni de rentabilidades y/o vacantes
para construir el ciclo inmobiliario, aunque habi-
tualmente se utilizan variables que aproximan su
comportamiento.

En el mercado de viviendas, el ciclo de oferta
puede ser construido a partir de las estadisticas
de edificacién, utilizando las viviendas termina-

das, si bien en el sistema espanol (1) también
podrian considerarse oferta las iniciadas, aunque
no generarian servicios inmobiliarios {es decir, no
serian oferta en si) hasta el momento en que éstas
se terminen. Las estadisticas no estarian com-
pletas, ya que faltaria una medicion de la oferta
de unidades ya existentes, que no se registran,
por lo que el analisis debe reducirse a nueva edi-
ficacién. En cuanto a ja demanda, tampoco se
registra la absorcién de viviendas en el mercado
que es el indicador habitual en la literatura, de
forma que aqui se aproxima con el nimero de
operaciones hipotecarias concedidas (2). Por Glti-
mo, el ciclo inmobiliario general, normalmente
representado con las series de vacantes o renta-
bilidades, puede ser perfilado con por la propia
evolucidn de los precios (3), El grafico 2 muestra
los sucesivos ciclos de demanda residencial
superpuestos al ciclo econdémico (4}, y su perfil
muestra come la demanda se adelanta a las varia-
ciones en éste Ultimo, tal y como predice la teo-
ria, a la vez que su comportamiento evoluciona
de forma similar a la demanda de otros bienes
duraderos, concentrandose en los periodos ini-
ciales de la recuperacién del ciclo.
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GRAFICO 3
CICLO ECONOMICO Y DE OFERTA RESIDENCIAL
{En tasas anuales de variacion}
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Por su parte, el ciclo de oferta residencial
puede observarse en el grafico 3. En él se repre-
sentan el ciclo de viviendas terminadas con el
ciclo econdémico, donde se aprecia una elevada
similitud ciclica resultado de la aportacion al PIB
que supone la construccion de viviendas. Hl perfo-
do que se observa en el grafico refleja una mayor
identidad entre ambos ciclos desde mediados de
los ochenta, poniendo de manifiesto la impor-
tancia de este componente y su interaccion con
la evolucion general.

Por ultimo, el ciclo de precios podria aproxi-
marnos al momento inmobiliario. El gréafico 4 refle-
ja la evolucion de los precios de tasacion, en el
cual parece gue se encuentran dos ciclos: del
primero se observa el final, y el segundo, que
comenzaria hacia 1994, no parece haber con-
cluido. La evolucion de los precios residenciales
es una de las cuestiones mas polémicas en la
actualidad, aunque, comparando la situacion a
principios del siglo xxi con la existente a finales
de los ochenta, parece que existe, alin, un reco-
rrido al alza para llegar a los maximos conoci-
dos de crecimiento en los precios residenciales
espanioles,

4, La ofertay su relevancia en el equilibrio

La oferta es una funcion fundamental para expli-
car la reaccion de los precios. Inicialmente la fun-
cidn de oferta refleja el mecanismo a través del
cual la construccion combina sus inputs basicos
para producir viviendas y, por tanto, incluye el efec-
1o que el suelo tiene sobre el proceso de cons-
truccion, Esto parece indicar que es a través de la
oferta por donde el suelo afecta a los precios fina-
les. Sin embargo, la mayor o menor disponibilidad
de suelo no es un condicionante exclusivo del cre-
cimiento de los precios residenciales. Silo es la
férmula en la que se combinen los factores {téc-
nica més normativas de edificacion) y la dimension
del sector productor, en términos de nimero de
unidades productivas dispuestas a llevar a cabo
la construccion. No hay que negar que la existen-
cia de monopolios en la propiedad del suelo (con-
centracion en pocos constructores) genera res-
tricciones, pero no son las Unicas.

La literatura reciente (Meen, 2001) esta ponien-
do el acento en la funcidn de oferta y su papel para
aminorar el impacto de las tensiones de deman-
da sobre los precios dependiendo de su elastici-
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GRAFICO 4
CICLO DE PRECIOS EN ESPANA

{En porcentaje anual de variacién)
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dad. La inelasticidad de la oferta se reconoce que
es el factor que reenvia los impulsos de demanda
hacia los precios. Cuanto mas elastica sea la fun-
cion de oferta, menores impactos tendran los cam-
bios en la demanda sobre ellos.

La elasticidad de oferta es el reflejo de la estruc-
tura productiva existente en un mercado concre-
to a la par que de la disponibilidad del suelo, y su
efecto se aprecia en el grafico 5: una oferta con
elasticidad menor que la unidad transmitird a los
precios cualquier impacto recibido de los cambios
en la demanda en mayor proporcion (legara a P,,)
que si la oferta es elastica (llegara a P,,), que los
aminorara, compensando con un aumento mayor
en la edificacion.

Se considera que similares impactos de la
demanda sobre los precios residenciales tienen
efectos asimétricos en los mercados de viviendas,
precisamente por las diferencias en las elasticida-
des y la reaccién de cada uno de ellos, También
se considera que una elasticidad de oferta mayor
gue uno tiende a equilibrar el mercado limitando el
crecimiento de los precios reales en el largo plazo
{sobre los que podrian darse) y acentuando la edi-
ficacién. Por tanto, seria deseable disponer de mer-
cados residenciales con elasticidades mayores que
la unidad, por que serfan una garantia de creci-

miento econdmico (desde la construccion) con
menor tensidn sobre los precios {de la posible).

Se han calculado las elasticidades de oferta en
los mercados de viviendas espafioles de cada
comunidad auténoma, con sl fin de contrastar la
realidad de este factor en Espania. &l célculo se
realiza mediante la estimacién de una funcién de
oferta en la cual la vivienda depende positivamente
de los precios, que actdan de senal en el merca-
do, de la disponibilidad de financiacién, de la ofer-
ta de inputs (incluido suelo) y negativamente de
los costes de construccion.

Los resultados arrojan una elasticidad de 0,8
para la economia espanola, gue sugeriria que sigue
el modelo anglosajén de reaccion lenta de la ofer-
ta. Sin embargo, si se estima por comunidades
auténomas, se encuentra gue un elevado nume-
ro de regiones tiene elasticidades mayores que la
unidad {Andalucia, Aragon, Asturias, Castilla-La
Mancha, Catalufia, la Comunidad Valenciana, Gali-
cia y La Rioja} y elasticidad unitaria {Baleares,
Canarias, Cantabria y Murcia), mientras que solo
algunas (Madrid, Castilla y Ledn, Extremadura,
Pais Vasco y Navarra), la elasticidad es menor que
uno © no cumple los principios tedricos de la ofer-
ta. Esto implica que la reaccion del sector oferente
es muy flexible en fa mayor parte de la geografia:
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GRAFICO 5 la edificacién ha crecido muy por encima. Es posi-
LA FUNCION DE OFERTA Y LA REACCION ble que el papel de la elasticidad como modera-
DE LOS PRECIOS dor de esta intensidad inflacionista haya sido esen-

el Arco del Mediterraneo, las islas y tres comuni-
dades mas, y no lo es en el resto. Esto implica que
la oferta en el primer grupo reflejaria un buen com-
portamiento de los mercados residenciales, en los
que las senales del mercado tienen los efectos
predichos, a la vez que sugieren la existencia de
ineficiencias (oligopolio en suelo, intervencion exce-
siva, estrechez en el sector productor...) en 0s del
segundo grupo de comunidades mencionadas.

Las elasticidades mayores que la unidad impli-
can gue, en una buena parte de Espafia, los pre-
cios estan impulsando el proceso edificador con
un efecto multiplicador importante y durante todo
el perfodo considerado. La estructura de oferta se
ha adaptado a estas fuerzas oponiendo poca resis-
tencia al proceso.

A pesar de los importantes aumentos en los
precios de las viviendas experimentados por los
mercados espafioles, las elevadas elasticidades
existentes en algunas comunidades auténomas
han podido limitar este crecimiento, marcando rit-
mos inferiores a los que podian haber habido. Si
se compara la inflacién residencial espafiola en
este perfodo con la de otros palses en los que simi-
lares fendmenos ocurren, como Holanda, el Reino
Unido o Ifanda, entre otros, se pone de manifies-
to una diferencia en el ritmo de expansién de los
precios espanioles que, a pesar de haber crecido,
lo han hechocon menor intensidad, a la vez que

cial en estos anos para evitar situaciones aun
peores de crecimiento en los precios.

5. Conclusiones

En este articulo se presentan algunos compor-
tamientos del mercado de viviendas espafol no
analizados recientemente, como son la evolucion
ciclica y las elasticidades de oferta de viviendas
nueva. Ambos aspectos reflsjan el comportamiento
de las distintas fuerzas de demanda que explican
el crecimiento residencial en Espafia, pero que
generan reacciones dispares que sdlo pueden ser
comprendidas por el juego enddgeno del merca-
do de viviendas y por la sensibilidad de la oferta
ante cambios en los precios.

Los ejercicios empiricos muestran como se acu-
mula la demanda de vivienda en el mercado, pro-
vocando procesos de concentracion en cortos
momentos de tiempo que impulsan los precios al
alza. La percepcién de que este fendmeno es per-
manente ha podido generar la elevada sensibili-
dad de la oferta en la mayor parte de las regiones
gue se observa en el gjercicio, pero también ha
influido la existencia probable de una estructura
de produccion con elevada capacidad construc-
tora, asi como con la suficiente disponibilidad de
suelo y materiales de construccion, que permite a
la funcidn de oferta reaccionar de manera elasti-
ca ante cambios en la sefial-precio.

Esto podria ser una explicacion de por qué la
oferta de nuevas viviendasse concentra con mayor
intensidad en regiones como Catalufia, la Comu-
nidad Valenciana, Murcia, Cantabria, La Rioja,
Castilla-La Mancha, Baleares o Canarias, y el por-
qué de las mayores tensiones que esta experi-
mentando el mercade de Madrid, entre otros.
También perfila una situacion posible, cual es que
los precios no hayan llegado a crecer hasta donde
la tensién de demanda marcarfa en situaciones
con oferta inelastica. ]

NOTAS

{1) Se hace referencia af uso tipico de realizar ~ventas sobre
planos muy Comiin en 1as dreas en expansion residencial,

(2} Se supone, entonces, que fodas las transacciones de
viviendas se realizan con hipoteca.

(3) Pracios no son rentabilidades, aunque su perfil sugiera
un ciclo de rentabitidad inmobiliaria con claridad.,
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{4) Los ciclos de demanda residencial son estimados a par-
tir def niimero de operaciones hipotecarias concedidas
para financiar viviendas. Fuente INE,

{6} Todos los ajustes son significativos salvo en los que se
mencionia lo contrario. Estdn exentos de autocorrelacién
¥ sus contrastes aproximan a un grado razonable de
robustez en Jos pardmetros.
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RESUMEN

& articulo aborda ef papel de la oferta de viviendas y los
ciclos de edificacion en la economia espafiofa. Muestra ef
comportamiento de los ciclos de edificacion a lo largo de
los noventa y plantea ef papei del sector de oferta dentro
del ajuste, estimando las elasticidades de oferta para los
mercados de las comunidades auténomas en Espadia.

Palabras clave: Ciclos residencialas, Oferta de viviendas,
Precios, Elasticidad de oferta residencial
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Mercado inmobiliario
y acceso a la vivienda

Maria Antonia Truijillo
Ministra de Vivienda

1. Introduccién

El sector inmobiliario, clave en la economia
espanola, se ha convertido en una prioridad de
politica econdémica debido al fuerte incremento de
los precios de la vivienda, que ha excluido del mer-
cado a los jovenes y ciudadanos mas vulnerables.
En este articulo realizamos una breve caracteriza-
cién del sector, para describir a continuacion el
papel que el Ministerio de Vivienda debe desarro-
llar en el mismo para conciliar el acceso a la vivien-
da con la aportacién al crecimiento econdmico de
la construccién residencial.

El sector de la construccidn tiene un notable
peso en el crecimiento de la sconomia espariola,
y por tanto en la generacion de renta y en el bie-
nestar de la sociedad.

En los cuatro Gltimos afios, en los que la eco-
nomia viene creciendo atasas deentre el 2 y
el 4%, el sector de la construccién ha aportado
entre el 0,5 y el 1,1%. Este crecimiento ha sido
especialmente importante en las fases de desa-
celeracion econdmica (afios 2001 y 2002). Actual-
mente, la inversién en construccion representa
un 15% del Producto Interior Bruto (PIB).

Este peso del sector supone una muy relevan-
te generacién de renta, riqueza y bienestar a tra-
vés de la creacién de empleo. La construccion
emplea a casi dos millones de personas (mas del
10% del total de ocupados), con una fuerte apor-
tacién a la generacion de nuevos puestos de tra-
bajo (cerca de uno de cada cuatro empleos entre
1997 y 2003).

Existen ademas efectos indirectos beneficio-
s0s sobre el resto de la economia; la construc-
cién induce crecimiento a los sectores que pro-
veen sus suministros, estimula el consumo a
través del efecto riqueza por la propiedad y reva-
lorizacion de la vivienda y aporta entradas de capi-
tal exterior, con flujos destinados a la adquisicion
de viviendas por parte de extranjeros equivalen-
tes al 30% de la inversion directa extranjera en
Espania.

La edificacion residencial, que supone un ter-
cio del sector constructor, ha experimentado una
importante inflacion en los dltimos afnos, muy
superior a la evolucion de los ingresos de las fami-
lias. Asi, mientras que en 1996 eran necesarios
un promedio de 4,11 afios de salario para com-
prar una vivienda de 90 m?, ocho afios mas tarde
se ha practicamente duplicado el esfuerzo que
una familia precisa para comprar dicha vivienda.

En ese contexto, el desarrolio del sector resi-
dencial esta suponiendo dos efectos colaterales
muy relevantes:
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1. La expulsién del mercado, debido a esta esca-
lada de precios, de un gran ndmero de familias

2. Un elevado endeudamiento para aquellas
familias que consiguen acceder al mercado, muy
cercano ya al 100% de la renta disponible de las
familias. Esta situacién supone un punto de vul-
nerabilidad ante las previsibles elevaciones de los
tipos de interés, ademas de situar el ahono en nive-
les minimos, lo que tampoco resulta deseable para
el crecimiento a largo plazo de nuestra economia

Estamos, pues, ante un sector que viene reali-
zando una aportacién estratégica al crecimiento
de nuestra economia, pero cuyo desanmollo infla-
cionista requiere de la actuacién de los poderes
publicos para la efectividad del derecho de acce-
SO a una vivienda digna y adecuada que recono-
ce nuestra Constitucién.

Muchos son los factores del origen del fuerte
crecimiento en l0s precios de la vivienda, y evi-
denternente entrs ellos se encuentra sin duda una
extraordinaria demanda.

Asi pues, alguno de los factores que han ali-
mentado la demanda son la demografia (forma-
cién de hogares, inmigracién), los incentivos al
endeudamiento (bajada en os tipos de interés y
el alargamiento del plazo de las hipotecas), las
deducciones fiscales y la falta de alternativas atrac-
tivas de inversién, que ha dirigido flujos significa-
tivos de ahorro a la adquisicién de vivienda como
forma de inversién.

Ante esa realidad, el sector constructor ha res-
pondido al tirdn de la demanda con un fuerte incre-
mento de la oferta, casi duplicando el nimero de
viviendas al afio: frente a las 338.000 de 1997, en
2003 se iniciaron 636.000. ¢Por qué no se ha
logrado sostener la escalada de precios?

Para responder a esta pregunta, en primer lugar
hay que decir que la actividad de edificacién pre-
cisa al menos de dos afios para poner nueva ofer-
ta en el mercado, por lo que cualquier error de pre-
vision de la demanda tarda un periodo de tiempo
en poderse corregir.

En un proceso de aceleracién de la demanda
como el que acabamos de describir, es facil com-
prender que se produzcan presiones al alza de
los precios, al menos hasta que la oferta logra
satisfacer la nueva demanda que se acaba de
manifestar.

Asi, si durante este periodo de tiempo hace apa-
ricion una nueva demanda, no de caracter resi-
dencial, sino de tipo inversor, dirigida a captar la
rentabilidad derivada de dichas subidas en los pre-
cios, el proceso se retroalimenta, incrementando-
se aun més €l nivel de precios, como de hecho viene
ocurriendo en nuestro pais en los (itimos afios.

Por lo que se refiere a la oferta, es importante
aludir al papel del suelo en este proceso. Un lugar
comun tan frecuente como erréneo es referirse
al suelo como una materia prima, de cuyo coste
se deriva el precio de la vivienda, cuando en rea-
lidad podria ocurrir al revés: el precio esperado
de la vivienda determinaria el precio que se esta
dispuesto a pagar por el terreno sobre el que se
edifica.

En ese sentido, la cantidad de suelo urbaniza-
ble ha crecido sostenidaments, disponiéndose hoy
de mas suelo urbanizable que nunca, sin paliarse
por ello el crecimiento en los precios de la vivien-
da, fuertemente impulsados por la expectativa de
que se mantenga su crecimiento. Esto no signifi-
ca que no deba trabajarse para reducir los plazos
medios precisos para urbanizar efectivamente
¢l suelo sobre el que la clasificacion urbanistica
permite edificar.

Una vez analizada la interaccion de demanda y
oferta en este sector, es preciso preguntamos por
el papel del sector publico. En un modslo de eco-
nomia social de mercado, el gobierno puede y
debe actuar cuando la dinamica pura del merca-
do interfiere en el ejercicio de derechos basicos,
como son la salud, la educacion o el acceso a una
vivienda digna.

En ese sentido, hoy en el mercado de la cons-
truccion residencial la interaccién de demanda y
oferta viene saldandose con incrementos de pre-
cios que excluyen del mercado a un segmento de
la ciudadania, lo gue hace preciso que el gobier-
no adopte las medidas oportunas para paliar esta
situacién. Asi es importante ver que no se trata de
intervenir el mercado, sino de intervenir en él para
garantizar la efectividad de un derecho bésico.

La vivienda es un bien peculiar en muchos sen-
tidos, y por tanto las caracteristicas del mercado
en que se produce e intercambia son también
especiales. Todos los afios se construyen cientos
de miles de viviendas como respuesta a la forma-
cién de nuevos hogares, pero también para satis-
facer la demanda de ciudadanos que desean dis-
poner de una segunda residencia y de aquellos
que invierten sus ahomos en un inmueble, bien para
obtener una rentabilidad mediante su alquiler o sim-
plermente para dejarlo en herencia a sus hijos.

Es importante ser conscientes de que especu-
lar con la compra-venta pura de viviendas, sin con-
tar con la rentabilidad que proporciona el alquiler,
&3 un tipo de inversién que esta adquiriendo un
riesgo mayor con el paso del tiempo, pues la
senda alcista del precio de la vivienda no sera inde-
finida. Basta con recordar como los precios de la
vivienda subieron menos que la inflacién entre




1992 y 1998, es decir, cémo los precios de la
vivienda bajaron en términos reales durante ese
periodo de tiempo.

Estamos, pues, ante un bien hibrido entre las
categorias de bienes de consumo y bienes de
inversién, si bien la contabilidad nacional clasifica
la construccién de vivienda en la categoria de
inversion, en el entendimiento de que el parque
de viviendas forma parte de la dotacién de capi-
tal del pais.

Como residencia habitual, la vivienda es una
plataforma que facilita la emancipacion, y por tanto
la formacion de familias y de futuros trabajadores.
El resto de viviendas son susceptibles de alqui-
ler, configurandose como bienes duraderos o de
inversion, potenciales generadores de rentas.

En el mercado de la vivienda confluyen, pues,
muy distintos usos, que afectan sin duda al pre-
¢io de mercado de la vivienda, con independen-
cia de que se trate de la creacion de hogares que
el articulo 47 de nuestra Constitucion tutela ¢ de
vivienda para otros usos.

Las principales variables que determinan este
precio libre o precio de mercado son de caracter
demogréfico-social (natalidad, esperanza de vida,
divorcios y separaciones, reagrupacion familiar) y
macroeconomico (tipos de interés, volumen de
crédito concedido} por lo que no estan bajo el con-
trol de ningln gobierno.

Sin embargo el Gobierno debe y puede reali-
zar un seguimiento de este precio que determina
el mercado, comprobando en todo momento si
su evolucién pone en peligro la formacién de
hogares, para adoptar en este caso las medidas
oportunas,

Este ha sido el caso del Ministerio de Vivienda,
que a los tres meses de su creacion, instd a la
aprobacion en Consejo de Ministros de un Plan
de Medidas Urgentes en Materia de Vivienda y
Suelo, que incrementa en un 65% el numero de
actuaciones previstas para 2004 por el Plan de
Vivienda vigente (2002-2005).

Este plan, entre otras medidas, refuerza las
ayudas existentes en el Plan de Vivienda e intro-
duce nuevas tipologias para fomentar el merca-
do de alquiler, dirigidas tanto a inquilinos como a
propietarios.

Asi pues, la aprobacion del Plan de Medidas
Urgentes ha supuesto un impulso a la financiacion
de vivienda protegida. Sdlo entre agosto y octu-
bre de 2004 se financiaron actuaciones equiva-
lentes al 41,3% de todas las actuaciones realiza-
das hasta octubre de 2004, lo que supone una
ruptura de la senda descendente que venia expe-
rimentado la vivienda protegida desde 1997.

En ese sentido, el grado de cumplimiento res-
pecto a los objetivos inicialmente convenidos con
las comunidades auténomas para 2004 es parti-
cularmente alentador,siendo la concertacion con
las CC.AA. uno de los gjes basicos de nuestra
politica.

Por lo que se refiere al compromiso financiero,
el Ministerio ha disefado recientemente un pre-
supuesto para 2005 que contempla la asignacion
de 887,61 millones de euros, un 31,7% mas de
fondos que los presupuestados a las politicas de
vivienda en 2004. Estos recursos estan destina-
dos en un 96% (854,64 millones) a otorgar ayu-
das para la adquisicién y arrendamiento de vivien-
da, la urbanizacién de suelo y la inversién en
patrimonio arquitectonico.

Es de destacar la inclusién en dicho presu-
puesto de una dotacién especifica para la crea-
cién de la Agencia Publica de Alquiler. La necesi-
dad de aumentar el parque de alquiler en Espana
es acuciante. En la actualidad, el mercado del
alquiler en Espana es el mas reducido de Europa,
¢on una proporcién del 9% del total de viviendas.

La inversidn en vivienda para alquiler es un sjer-
cicio de doble riesgo. En primer lugar, la revalori-
zacion del activo. Y en segundo lugar, la gestion del
alquiler, que incluye el impago, los dafios y la posi-
bilidad de que la vivienda se quede desocupada.

Es preciso por tanto crear un marco de incen-
tivos que haga atractiva la asuncion de estos ries-
gos por parte de los potenciales arrendadores. La
Agencia Publica de Alquiler puede y debe jugar un
papel clave en la eclosidn de este mercado, favo-
reciendo la liquidez y rompiendo las tendencias
culturales y algunas creencias generalmente acep-
tadas, pero no ciertas, sobre la actuacion de inqui-
linos y propietarios.

Entre ellas, la de que los inquilinos no pagan,
cuando esta en juego su vivienda, o la de que los
propietarios tienen interés, solamente, en ofrecer
vivienda de mala calidad y mal gestionada.

La generalizacién de los sequros v la formali-
zacion de los contratos, a la par que una mayor
flexibilidad en la duracién de los mismos, tanto
al alza como a la baja, permitiran potenciar este
mercado.

La Agencia se encargara de fomentar el mer-
cado del alquiler como agente intermediario entre
los propietarios e inquilinos, en colaboracion con
las agencias locales y autondmicas que se creen
y con la participacion del sector privado. La agen-
cia tiene como objetivo catalizar el desarrollo del
exiguo mercado de alquiler en nuestro pals, lo que
aliviara tensién sobre el precio de la vivienda en
propiedad y favorecera la movilidad laboral.
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Junto a las politicas para favorecer el acceso a
la vivienda en propiedad y en alquiler se alinean
las politicas de suelo, estrechamente vinculadas
a la promocién de vivienda protegida y a la evolu-
cibn de los precios de la vivienda en general.

En los Ultimos seis meses hemos impulsado la
movilizacion de suelo publico en distintas comu-
nidades autonomas, como Aragdn y Castilla-La
Mancha, asf como incrementado el nimero de
viviendas protegidas que se construiran en algu-
nos terrenos liberados, entre otros ejemplos.

Estas cesiones de suelo publico a un precio
razonable permitira la salida al mercado de miles
de viviendas protegidas. El propio Plan de Medi-
das Urgentes incluyd la eliminacién detl sisterna de
subasta para la enajenacion de los suelos publicos
destinados a vivienda, asi como la creacién de una
Comisién Interministerial de Suelo, que esta ela-
borando un inventario de suelo publico y edificios
no afectos al uso o servicio publico que puedan
ser objeto de desarrollo residencial, y preferente-
mente para la promocion de viviendas protegidas.

En la ejecucidon de las politicas de suelo, la
Sociedad Estatal de Promocién y Equipamiento
de Suelo (SEPES), pasara a jugar un papel prota-
gonista, potenciando su actividad de promocién,
adquisicion y preparacion de suelo residencial, De
hecho, SEPES tiene ya en marcha diversas actua-
ciones de suelo residencial; algunas las ha impul-
sado recientemente, en Guadalajara y en Mieres
por ejemplo, a las que pronto se uniran otras.

Asimismo, el Ministerio de Vivienda trabaja en
la reforma de la Ley de Régimen del Suelo y Valo-
raciones. Las iniciativas llevadas adelante en los
ltimos afios en la legislacién estatal sobre régi-
men de suelo se desarrollaron por impulso de dos
decretos-leyes de liberalizacion del mercado inmo-
biliario que descuidaron la consideracién del sue-
lo como recurso natural, ademas de econdémico,
asi como recurso de la politica de vivienda, nece-
sario en particular para impulsar la promocién de
viviendas protegidas.

Por ello resulta imprescindible recuperar las con-
diciones basicas de igualdad en el ejercicio de los
derechos constitucionales relativos al suelo y la

vivienda, considerando no s6lo el derecho de pro-
piedad, sino también los de libre empresa, derecho
a una vivienda digna y derecho a un medio ambien-
te adecuado para el desarrollo de la persona.

En este sentido creemos necesario modificar
los criterios de valoracion del suelo, que deben
atender a su situacién real o consolidada, elimi-
nando factores especulativos, asi como favorecer
las reservas de suelo para vivienda protegida en
los nuevos desarrollos residenciales.

Atodo ese esfuerzo se suman ademas los tra-
bajos del nuevo Plan de Vivienda, que tendra muy
en cuenta aspectos tales como la calidad de la
vivienda y su incidencia medioambiental, para lo
que estamos ultimando la entrada en vigor de un
Cédigo Técnico de la Edificacion.

El reto asumido por el Ministerio de Vivienda
es amplio y ambicioso, pero no puede ser da otra
forma, pues el nuevo gobierno de la nacién no
sélo ha asumido la responsabilidad de adoptar
medidas para paliar la evolucion del precio de mer-
cado de la vivienda, sine que ha considerado pre-
ciso liderar la coordinacién precisa con las admi-
nistraciones autondmicas y locales, y velar por un
crecimiento sostenible y ordenado de nuestras
ciudades, asegurando también la conservacion y
el formento de su patrimonio arquitectdnico. La
creacion del Ministerio de Vivienda permitira dar
respuesta a tan grandes retos durante los préxi-
mos afios. [

RESUMEN

El acceso a una vivienda digna y adecuada es un dere-
cha basico reconocido por fa Constitucion espafiola, que
encomienda a los poderss publicos fa tarea de hacer sfec-
tivo este derecho. Sin embargo ef fuerte incremento en ol
precio de fa vivienda libre, la disminucion de la vivienda pro-
fegida y fa inexistencia de un mercado desarrofiado de alqui-
lor han imposibilitado ef acceso a una vivienda a miles de
ciudadanos. Estos son los retos gue asume ef nuevo Minis-
terio de Vivienda.

Palabras clave: Mercado de fa vivienda, Politica de vivien-
da, Derecho a ia vivienda, Accesibilidad.
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Accesibilidad
y politica de vivienda

Julio Rodriguez Lopez
Economista estadistico,
Ex presidente def Banco Hipotecario de Espafia

1. Introduccién

El proceso de intensa elevacion de los precios
inmobiliarics posterior a 1997 se ha extendido a
un amplio nimero de paises industriales, aunque
la intensidad del mismo no ha sido homogénea.
Dicha evolucién revela la presencia de un conjun-
to de factores que han actuado de forma simulta-
nea en dichos paises, entre los que destaca la tras-
cendencia alcanzada por los histéricamente bajos
tipos de interés del perfodo en cuestion. El previ-
sible endurecimiento gsneral de la politica mone-
taria que puede tener lugar en l0s proximos meses
es posible que ocasione en 2004-2005 una desa-
celeraciéon de los aumentos citados de precios,
que ya se deja sentir en los casos de Australia,
Estados Unidos y Reino Unido. Dicho ajuste puede
ser mas acusado en los casos en los que las subi-
das de precios no han podide explicarse exclusi-
vamente en téminos de evolucién de las variables
consideradas como fundamentales a efectos del
funcionamiento del mercado de la vivienda.

El problema de la vivienda en general es el de la
accesibilidad, esto es, €l de la intensidad relativa de
los pagos necesarios para mantener o acceder al
disfrute de la vivienda. La definicion tradicional de
dicho concepto hace depender el mismo de varia-
bles tales como el precio de venta de la vivienda, el
tipo de interés del préstamo preciso para la com-
pra, la relacion préstamo/valor y el plazo del crédi-
to en cuestion. Se ha pusesto de manifiesto en algin
caso la trascendencia que para el acceso a fa vivien-
da en propiedad presenta la necesidad de dispo-
ner de la riqueza liguida necesaria para efectuar el
pago de entrada, en especial en los paises en los
que a relacién préstamo/valor es significativamen-
te inferior al 100% del precio de la vivienda.

En el caso de Espana, el indicador mas prima-
1o de accesibilidad, la relacién precio de venta de
la vivienda/renta disponible familiar, ha alcanzado
en 2004 los niveles histéricamente més elevados
desde que se dispone de estadisticas para medir
dicha relacién. En cuanto al esfuerzo de acceso
relativo, si se emplea al valor del salario anual
como aproximacion a la renta familiar, dicho
esfuerzo ha ascendido netamente desde 2001,
puesto que los aumentos registrados por los pre-
cios de las viviendas han superado ampliamente
al efecto de signo contrarnio derivado de los meno-
res tipos de interés. En el primer semestre de 2004
el esfuerzo medio en cuestion se ha debido de
aproximar al 45% de la renta familiar, nivel eleva-
do pero que resulta inferior al alcanzado en 1991
{65%), cuando los tipos de interés eran sustan-
cialmente superiores a los actuales.




LA PERSPECTIVA DE TA POILITICA DE VIVIENDA

Otra consecuencia de los altos precios alcan-
zados por las viviendas y del importante esfuer-
zo inversor efectuado en dicho campo ha sido el
aumento del endeudamiento de los hogares, para-
lelo al descenso de mas de tres puntos en la pro-
porcién del ahorro sobre la renta disponible de
los hogares y a la disminucion del ahorro finan-
ciero de las familias hasta un nivel escasamente
significativo.

Por otra parte, el mercado de ia vivienda no es
un modelo de eficiencia. En dicho mercado la
demanda de vivienda reacciona con lentitud a los
cambios experimentados por los precios de las
viviendas, que no son, pues, unos predictores efi-
cientes de la evolucion futura de las transacciones
de dicho mercado. Dicho mercado no resuelve
por si solo, ni de lejos, el problema de acceso a la
vivienda a todos los hogares, ds lo que se deriva
la necesidad de desarrollar politicas de vivienda
con el fin de facilitar el acceso a los grupos socia-
les més vulnerables.

La vivienda evoluciona a caballo entre las pres-
taciones sociales y la economia, apareciendo
como muy sensible en su evolucién a la marcha
de algunas variables condicionadas por el avan-
ce de la Union Europea v, sobre todo, por el desa-
rrollo de la eurozona. Ese es el caso de los tipos
de interés, que han convergido a la baja en todos
los paises de la zona euro, y de la creacion de un
amplio mercado de eurcemisiones, que ha facili-
tado la refinanciacion del fuerte aumento regis-
trado por los préstamos a la vivienda. Se ha obser-
vado un descenso general del alcance de la
politica de vivienda en todos los palses de la UE
en los Ultimos anos. Dicha correccion ha estado
motivada mas por la conveniencia de efectuar gjus-
tes a la baja en el gasto publico que por el deseo
de proceder a efectuar cambios cualitativos en el
contenido de la misma.

Durante la etapa de gobierno en Espafia del
Partido Popular, 1896-2004, el instrumento que
experimentd modificaciones mas significativas res-
pecto del perfil general seguido en la etapa pre-
cedente por la politica de vivienda fue el relativo a
la nommativa basica estatal sobre suelo y urbanis-
mo. Durante dicha etapa de gobierno, se consi-
derd como principal responsable de los aumen-
tos de los precios de las viviendas a la supuesta
escasez de suelo urbanizable, escasez derivada
sobre todo de la insuficiente calificacion de suelo
como de urbanizable residencial en los planes loca-
les de urbanismo. Los cambios introducidos en la
normativa y el taiante favorable a la promocién
inmobiliaria en general por parte de los ayunta-
mientos han facilitado un aumento importante del

suelo asi calificado en el periodo 1998-2004, io
que no ha reducido el alcance de los procesos
especulativos ni ha contribuido a frenar la intensi-
dad de los aumentos de los precios de las vivien-
das a partir de 1997.

Bl coste del suelo resutta a todas luces influido
por las expectativas existentes sobre los precios
de las viviendas. Dicho coste no puede conside-
rarse Como una variable exégena a la evolucion de
dichos precios. La reciente inflacion de los precios
inmobiliarios parece como mas derivada del shock
de demanda que han supuesto las excepcional-
mente favorables condiciones generales de finan-
ciacion a la promocién y compra de viviendas.

El nuevo gobierno de Espafia emanado de las
elecciones generales de marzo de 2004 ha crea-
do un nuevo Ministerio de Vivienda, con el propé-
sito de facilitar un mayor impulso de las actuacio-
nes destinadas a paliar el serio esfuerzo preciso
para acceder a la vivienda en Espafia. En el vera-
no de 2004 el gobierno aprobd un Plan de Cho-
que de Vivienda que comprende, entre otros
aspectos, un aumento de las actuaciones prote-
gidas incluidas en el Plan 2003-2005, establecido
por el gobierno anterior en enero de 2002, asi
como también ha introducido nuevas actuaciones
protegidas, la mas destacada de las cuales es la
ayuda directa durante dos afios a los arrendata-
rios con edades no superiores a 35 afios e ingre-
308 Poco elevados. Bl Proyecto de Presupuestos
Generales del Estado para 2005 ha recogido un
aumento superior al 30% en la partida de gasto
destinada a vivienda respecto de la correspon-
diente a 2004,

Bl Plan de Chogue en cuestion pretende refor-
zar la presencia del alquiler en Espafia, estando
prevista fa creacién de una Agencia Publica de
Alquileres para facilitar dicho propdsito. La nueva
normativa ha estado acompafiada de un aumen-
to de las actuaciones protegidas, desde las
110.000 previstas al afio por el Plan 2002-2005
hasta 180.000, estando pendiente de especifi-
carse en el momento de redactar este trabajo la
distribucion de dicha ampliacién y de las nuevas
actuaciones entre las autonomias, a las que
corresponderia la implantacion efectiva de las
mismas.

2. La accesibilidad, centro del problema
de la vivienda en Espafia

Un trabajo reciente del Fondo Monetario Inter-
nacional ha puesto de manifiesto la simultaneidad
de la reciente etapa de auge intenso y duradero
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de los precios de las viviendas en un amplio nime-
ro de paises industriales a partir de 1997 (FMI,
2004). Los periodos de auge inmobiliario han sido
relativamente frecuentes en los paises industria-
les durante la segunda mitad del siglo xx. Sin
embargo, el proceso desarrollado entre 1997 y
2003 ha destacado respecto de los precedentes
tanto por la intensidad de las elevaciones regis-
tradas por los precios del inmobilianio residencial
como por lo prolongado del mismo. Destaca en
especial el hecho de que el proceso de aumen-
tos intensos de los precios persistiese en la mayor
parte de los casoes tras el pinchazo de la burbuja
bursatil de 2000, durante la etapa de notable
desaceleracion del crecimiento correspondiente
a 2001-2003.

La presencia simultanea del proceso citado en
un ndmero significativo de paises occidentales,
a pesar del caracter de bien inmusble de las
viviendas, indica que sobre los precios de las mis-
mas ha influido un conjunto de variables comu-
nes en la mayoria de los paises industriales. Se
estima que los factores de caracter global han
explicado, en general, el 40% de los aumentos
experimentados por [os precios de las viviendas
durante el periodo en cuestién, proporcion que
varia de forma acusada de uno a otro pals. Den-
tro de dichos factores globales los histéricamente
reducidos tipos de interés han sido la principal
variable explicativa, seguida a distancia por la
contribucién del crecimiento de la actividad pro-
ductiva. El resto del aumento registrado en los
precios de las viviendas se deriva de factores de
ambito nacional.

Destaca, asimismo, el hecho de que en algu-
nos casos (Reino Unido, Australia, Irlanda, Espa-
fia) los aumentos registrados por los precios de
las viviendas han superado el ritmo explicable por
las variables fundamentales (renta permanente real,
coste de capital, creacion de hogares, disponibi-
lidad crediticia). Se considera también que en estos
casos el previsible endurecimiento futuro de la poli-
tica monetaria puede provocar ajustes a la baja
mas acusados en los precios de las viviendas. En
los paises en los que los aumentos han sido més
moderados los mayores tipos de interés previstos
no pasaran de producir desaceleraciones mas o
menos significativas de los citados precios.

El fuerte aumento de los precios de venta de
las viviendas y el menor peso relativo de la politi-
ca de vivienda ha contribuido a dificultar el acce-
so residencial a amplios sectores de la poblacion.
En el caso de Espafia, el auge de 1997-2003 ha
acentuado dicho esfuerzo de acceso. El encare-
cimiento de la vivienda ha estado acompanado,

entre otros aspectos, de un volumen intenso de
construccién de nuevas viviendas y de un creci-
miento sostenido del consumo de las familias, en
las que ha retrocedido de forma destacada la tasa
de ahorro financiero, que desde el 4,3% del PIB
ha descendido hasta el modesto 0,3% de 2003.

El volumen de viviendas construidas en Espa-
fia durante el periodo en cuestién ha mas que
duplicado el proceso de creacion neta de nue-
vOs$ hogares. La elevada dimensidn alcanzada
por el stock de viviendas (la relacién vivien-
das/hogares en Espana era de 1,5 en el Censo
de 2001, ampliamente por encima de la media
de 1,1 de la Unién Europea) (C. Trilla, 2002) con-
firma el hecho de que el problema de la vivienda
en Espafia no es, pues, una cuestiéon de esca-
sez de viviendas, sino de dificil accesibilidad a la
misma para amplios estratos poblacionales. En
general, la accesibilidad a la vivienda no es obje-
to de una definicion depurada, observandose limi-
taciones en todas las definiciones practicadas.
Se considera que la accesibilidad o coste de
acceso a una vivienda se mide por la intensidad
de los pagos periddicos que es necesario reali-
zar para mantener la ocupacion de una vivienda,
intensidad que se establece en proporcion a los
ingresos familiares de un periodo de tiempo deter-
minado {D. Garnett, 2000).

La definicion de la accesibilidad a la vivienda
mas frecuentemente empleada hace depender a
la misma de los precios de venta y de las condi-
ciones de financiacion, en las que destaca la tras-
cendencia de los tipos de interés del préstamo
hipotecario preciso para acceder a la propiedad
de la vivienda. Los cambios de los tipos de inte-
rés producen modificaciones decisivas en los valo-
res de la accesibilidad asi definida. El descenso
del esfuerzo de acceso derivado de los mas que
bajos tipos de interés no ha conllevado una reduc-
cién paralela del pago de entrada necesario. Esta
circunstancia es relevante en los palses en los que
los créditos a promotor no alcanzan al 100% del
precio de venta y en los que las subidas de pre-
cios han sido mas espectaculares, como es el
caso de Espana.

El hecho de que las agencias que refinancian
los préstamos hipotecarios destinados a la com-
pra de una vivienda en Estados Unidos exijan que
la cuantia de los préstamos a la vivienda no supe-
re al 80% del precio de venta ha dado lugar a
que la riqueza liquida resulte mas decisiva que la
renta permanente en dicho pais a la hora de
adquirir una vivienda (J. Gyourko, 2003). La res-
triccion al acceso a la vivienda que comporta la
necesidad de disponer de la riqueza liquida nece-
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saria para la parte del precio no cubierta por el
préstamo, reduce el rigor de la medida de la acce-
sibilidad establecida en términos de proporcién
del esfuerzo sobre los ingresos familiares. Pero la
fuerte dispersion existente entre los niveles de ren-
tas familiares también limita el alcance de dicha
medida de la accesibilidad, puesto que se refiere
a niveles medios de renta familiar.

La consideracién de la accesibilidad como pro-
porcion de los ingresos familiares precisos para
acceder la propiedad de la vivienda requiere, ade-
mas, fijar una proporcion de gasto razonable como
tope maximo a no superar. En el caso de Espana
las entidades de crédito vienen considerando que
los pagos derivados del préstamo hipotecario no
deben superar la tercera parte de los ingresos fami-
liares. Dicha proporcién resulta mas bien elevada
en el caso de familias con niveles reducidos de
ingresos, en especial en el de los hogares que
acceden a la vivienda por primera vez.

Limitando el andlisis a los datos de Esparia, se
observa que el aumento de los precios de la
vivienda entre 1997 y 2003 ha sido en este caso
del 108,6%, uno de los mas elevados registra-
dos entre los paises industriales en el mismo
periodo de tiempo (1). Los precios de las vivien-
das se han mas que duplicado en Esparia duran-
te el periodo de tiempo en cuestion, sin que el
congsiguiente aumento producido en el esfuerzo
de acceso haya surtido un efecto significativo de
freno a la demanda. El todavia intenso crecimiento
que los precios de las viviendas parecen haber
experimentado en el primer semestre de 2004,
parece indicar que los mecanismos autorregula-
dores del mercado de la vivienda no resultan
demasiado fuertes.

El aumento medio anual registrado por los pre-
cios de la vivienda entre 1997 y 2003 ha sido del
13%, ampliamente superior a la tendencia media
del periodo 1982-2003, que fue del 9,6%. La dife-
rencia de los aumentos citados con la tendencia
histérica de los precios ha sido ain mas desta-
cada si dichos precios de las viviendas se expre-
san en términos constantes, a la vista del reduci-
do crecimiento del indice de precios de consumo
a partir de la segunda mitad de la década de
los noventa.

El fuerte aumento de los precios de las vivien-
das en Espafia en 1997-2004 ha sucedido a un
periodo de seis afios de descenso significativo de
los precios reales de las viviendas desarrollado
entre 1992 y 1997 (grafico 1), lo que revela que
la flexdbilidad a la baja de los precios de las vivien-
das en Espaia es mayor de lo que a primera vista
podria pensarse. La primera y mas tosca medida

de la accesibilidad a la vivienda es la relacion pre-
cio de la vivienda/renta familiar. Si se emplea la
renta media salarial anual como aproximacion a
la renta disponible familiar, la relacién en cuestion
ha alcanzado en 2003 el nivel medio de 7,08 (cua-
dro 1}, Dicho nivel supera ampliamente al de 5,16
alcanzado en el punto mas elevado de la anterior
etapa de auge, que fue 1991.

Como se ha indicado, el indicador mas prima-
rio de la accesibilidad revela la intensidad de las
elevaciones registradas en los precios de las vivien-
das, pero no tiene en cuenta la situacion de las
condiciones de financiacién hipotecarias. Asi, a
partir de 1997 no sdlo persistié el descenso de los
tipos de interés de dichos préstamos, sino que
también aumento de forma sustancial el plazo de
los mismos, que en bastantes casos se conceden
en Espafia a treinta y mas afios.

En 1997, tras seis afios de descenso de los
precios reales de las viviendas, la relacion precic
de la vivienda/salario medio anual alcanzd en
Espana el valor medio mas reducido de la dé-
cada de los noventa (4,04), correspondiendo a
dicho afio un esfuerzo medio de acceso del
29,4% de la renta anual de la familia monosala-
rial (2}. A partir de 1997, coincidiendo con la etapa
generalizada de auge inmobiliario registrada en
numerosos paises industriales, los precios de las
viviendas crecieron por encima de los precios de
consumo. Durante la primera fase de la citada
etapa, 1998-1999, los descensos continuados
de los tipos de interés dieron lugar a que el
esfuerzo de acceso a la vivienda resultara infe-
rior al de 1997.

Sin embargo, desde 2001 hasta 2004 (primer
semestre} los continuados descensos de los tipos
de interés de los préstarmos no han compensado
la intensidad de las elevaciones de los precios de
las viviendas. De ahi que el esfuerzo de acceso
haya superado en Espafna desde 2001 el nivel del
33,3% de los ingresos familiares antes citado,
situandose en el 40% en 2003 y se ha aproxima-
do al 45% en la primera mitad de 2004 (43,7%
fue el nivel del primer trimestre de este afio). En
la cada vez mas dificil accesibilidad a la vivienda
también destaca la acusada dispersién territorial
de la misma. El abanico salarial en Espafia resul-
ta muy inferior en su alcance al correspondiente
a los precios de las viviendas. De ahif que el que
los salarios de Madrid superen enun 52,2% a los
de Extremadura no impide que el esfuerzo de
acceso a la vivienda en la Comunidad de Madrid
fuese del 62% de la renta familiar en el primer tri-
mestre de 2004, muy por encima del 23,1% de
Extremadura {cuadro 2).
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GRAFICO 1
ESPANA. PRECIOS DE LAS VIVIENDAS
(A precios constantes de 2001. Medias anuales)
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Nota: La serie se ha obtenido deflactando la serie a precios corrientes de los precios de las viviendas con las medias anuales del indice de Precios de
Consumo con base 2001.

Fuente: Minkstero de Vivienda e INE.

CUADRO 1
ACCESIBILIDAD (ESFUERZOQ DE ACCESO) DE LA VIVIENDA EN ESPANA

Precio medio Renta famikar Tipo interés Precio/Renta Esfuerzo bruto
vivienda (75 m®) anual {mongsalarial) préstamo (%6) familiar 20 afios (%)
{1) Euros (2} Euros () 3 (™ @ = {12 {5)
1940 49.608 10,217 15,56 4,85 63,3
1981 56.709 10.880 14,97 5,16 65.1
1992 55,953 11.817 14,08 4,73 56,8
1993 56.601 12,560 13197 4,50 51,2
1994 56.124 13.166 9,95 4,26 39,4
1985 58.059 13.761 10.52 4,22 40,7
1996 59,148 14.376 9,06 4,11 35,7
1997 60.084 14.871 8,70 4,04 29.4
1998 62.865 15.211 5,51 4,13 27.3
1999 69.516 15.559 4,62 4,47 27,4
2000 79.506 15917 5,62 5,00 1,7
2001 91,854 16.469 5,61 6,68 372
2002 107172 17.104 4,69 6,27 38,7
20008 125.964 17.797 3,64 7,08 40,0
2004 P 147.600 18.366 3,50 8,04 44,7

{*} INE. indice de costes laborales. Como salario anual se emplea la serie de coste salarial,

{™ El tipo de interés, nominal, e la media anual comespendiente al conjunto de entidades, préstamos hipotecarios para compra de vivienda.
{P} Prevision. Se han enlazado las dos series de precios de viviendas publicadas por los Ministerios de Fomente y de Vivienda,

Fisonte; Estadistica de Precios de la Vivienda del Ministerio da Fomente.
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CUADRO 2
ACCESIBILIDAD VIVIENDA POR COMUNIDADES AUTONOMAS
{Primer Trimestre de 2004}

Precio Renta Tipo Relacitn Esfuerzo bruto
Cormumidad auténoma vivienda familiar anual de interés {%) precio/renta de accesc (%)

{euros) {euros) narminal familiar Renta familiar
Andalucia 113.331 15.747 3,37 7.2 39,6
Aragén 120.119 16.408 3,37 7.3 40,3
Asturias 115.832 17.149 3,37 68 3r.2
Balearas 166.467 18.112 3.37 10,3 56,8
Canarias 125.598 14.675 3,37 8,6 A7
Cantabria 142,759 16.211 3.87 8.8 48,4
Castilla-La Mancha 81.881 14.488 3,37 57 31,1
Castila vy Ledn 93.703 15.749 3.37 59 327
Catalufia 166.583 18.677 3,37 89 49,1
Comunidad Valerciana 109.663 15.535 3,37 71 388
Extremadura 59,673 14.216 3,97 4,2 231
Galicia 88.686 14,929 3.37 59 32,7
Madrid 242,388 21.641 3,37 11,2 61,6
Murcia 108.950 14227 3,37 7.5 a1.4
Navarra 133.446 18.993 3,37 7.0 386
Pais Vasco 203.681 19.940 3.37 10,2 56,2
Rioja 109,016 151861 3,37 7.2 39,6
Esparia 138.767 17.487 3,97 7.9 43,7

Nota: La renta familiar comesponde a la de una familia monosalarial que percibe el salario medio, estimado a partir del coste salarial. El plazo del crédito es

de 20 afios.
Fuerite: INE, Banco de Espana, Ministerio de Fomento y elaboracidn propia.

Los descensos acentuados de los tipos de inte-
rés dieron lugar a que en el periodo 1997-1999 el
precio de la vivienda accesible para el hogar medio
espanol resultara supetior a los precios de mer-
cado (grafico 2), alcanzandosse el equilibrio de
dichos precios en 2000. Después de este dltimo
ano el precio accesible se ha situado por debajo
del precio de mercado, acentuandose el desfase
entre el precio accesible y el de mercado en 2004,
afo en el que el gap de accesibilidad citado puede
llegar a ser del 25% (3). Junto a paises como Aus-
tralia, Francia, Holanda, Irlanda, Nueva Zelanda,
Reino Unido (4), los precios de las viviendas en
Esparia se encuentran en 2004 situados en nive-
les récords respecto de las rentas medias famni-
liares, lo que implica la presencia de un serio pro-
blema de acceso.

La situacion creada también adelanta posibles
problemas para el conjunto de la economia si se
produjese una flexién a la baja de dichos precios,
a la vista de la incidencia de los mismos sobre el
consumo de las familias y sobre la situacion patri-
monial de estas Gltimas. La vivienda es el principal
componente de la riqueza de las familias y también
del conjunto de la riqueza nacional, asi como tam-
bién es el origen del mas trascendente de los pasi-
vos de los hogares, que son los préstamos hipo-

tecarios. De ahf que modificaciones a la baja signi-
ficativas de los precios de las viviendas pueden
afectar negativamente al ritmo de crecimiento del
consumo y del conjunto de la actividad productiva.

Una consecuencia del problema citado de acce-
S0 a la vivienda en Espafia ha sido el rapido ritmo
de aumento del endeudamiento de los hogares en
los Ulitimos afos. Como ya se ha indicado antes,
ios precios de las viviendas aumentaron en casi
un 109% entre 1997 y 2003 en Espana. El creci-
miento del endeudamiento de los hogares en ¢l
mismo perfodo de tiempo fue det 152,5%, deriva-
do en su mayor parte de los préstamos destina-
dos a la compra de vivienda. En dicho periodo la
tasa de ahorro de las familias descendié desds el
13,4% de la renta disponible en 1997 hasta el
10,6% en 2003, segun la Contabilidad Nacional
del INE. El menor ahorro y los elevados precios de
las viviendas contribuyeron a que €l nivel de endeu-
damiento de los hogares en Espafia haya crecido
desde el 52% de la renta disponible de 1997 hasta
el 92,6% en 2003, pudiendo superar dicha pro-
porcion al 100% en 2004 (gréafico 3), tasa equiva-
lente a la de los paises industriales en los que los
hogares tienen los mayores niveles de endeuda-
miento y que supera a la media correspondiente
de la Unién Europea.
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GRAFICO 2
VIVIENDA. PRECIO DE MERCADO Y PRECIO MAXIMO ACCESIBLE
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(P} Prevision.

MNota: Bl precio méximo accesible se obtiene a partir del préstame al que se puede acceder (80% del preclo de venta) sl la familia media monosalarial destina el

33,3% de sus ingresos al pago det préstamo.
Fuenite: Estimacién propia.

Los bajos tipos de interés y los aumentos reales
registrados en la renta disponible por habitante, esti-
mulados por su parte por la reforma fiscal de 1998,
que implico una reduccién de la presidn fiscal deri-
vada del IRPF, provocaron un empujon evidente al
mercado de la vivienda en Espania después de
1997. En 2004, tras casi siete afios consecutivos
de continuada expansion de la demanda y de los
precios de la vivienda, el nivel de la relacion pre-
cio/renta familiar supera ampliamente a los mas
altos valores alcanzados por dicha magnitud en eta-
pas precedentes de auge inmobiliario. El esfuerzo
de acceso no ha alcanzado en 2004 &l nivel récord
de 1991, pero en las zonas urbanas dicho esfuer-
z0 de acceso resulta tan elevado que ha debido
provocar la expulsion de dicho mercado a una parte
de los compradores de vivienda por primera vez,
que encuentran escasas salidas a dicha situacion
a través del acceso a la vivienda de alquiler, cuya
presencia es cronicamente reducida en Espafia.

De persistir en 2004 el proceso de elevacion de
los precios de las viviendas de los afios inmedia-

tamente anteriores el mecanismo autocorrector
del mercado podria funcionar, esto es, los altos
precios de venta de las viviendas podrian frenar
las ventas de viviendas destinadas a residencia
habitual. Ademas, la demanda de viviendas con
fines de inversidn, importante en Espafia a lo largo
de la etapa de auge posterior a 1997, podria tam-
bién resentirse, ante la evidencia de que los pre-
cios de vivienda podrfan cambiar la prolongada
tendencia alcista.

3. El mercado de la vivienda, un mercado
ineficiente

Los andlisis del mercado de la vivienda revelan
desde hace bastante tiempo que dicho mercado
no se caracteriza precisamente por su eficiencia,
sino que las situaciones de acusado desequilibrio
oferta-demanda subsisten durante periodos de
tiempo prolongados. El ajuste gradual de los pre-
cios de la vivienda hacia el nivel de equilibrio es la
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GRAFICO 3
ENDEUDAMIENTO DE LAS FAMILIAS. PROPORCION SOBRE LA RENTA BRUTA
DISPONIBLE ANUAL DE LOS HOGARES (*)
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base de los modelos de ajuste del stock corrien-
tes en las aproximaciones tedricas al mercado de
la vivienda. Los shocks mas frecuentes de dicho
mercado, que son los de demanda, provocan solo
ajustes graduales de los precios a lo largo de un
cierto numero de periodos. Los ajustes rapidos
de los precios de las viviendas suelen no ser racio-
nales, como lo revela la presencia de expectati-
vas extrapolativas en los adquirentes de viviendas
{ejemplo, se espera que los precios suban porgue
han estado subiendo hasta el momento) (DiPas-
quale y Wheaton, 1994), que los alejan de la situa-
cién de equilibrio.

Los aumentos de la demanda de vivienda se
traducen en elevaciones rapidas de los precios,
dada la rigidez a corto plazo de la oferta de nue-
vas viviendas. Los mas altos precios de las vivien-
das provocan un ajuste al alza del stock de vivien-
da de equilibrio a largo plazo. La intensidad de la
construccion de nuevas viviendas por parte de los
promotores-constructores depende de la relacion
entre el stock de viviendas de equilibrio y el stock
real existente. El aumento de la dimensién del
stock de viviendas provoca un gjuste al alza de

los precios del suelo, puesto que dicho aumento
reduce la disponibilidad de suelo. Los niveles de
precios de las viviendas determinan, pues, un
stock de equilibrio a largo plazo. Se construyen
mas viviendas nuevas en tanto que dicho stock
de equilibrio a largo plazo supera al stock exis-
tente, revistiendo mas trascendencia dicha rela-
cién stock de equilibrio-stock real que el propio
nivel de precios a efectos de determinar el volu-
men de nueva inversién en vivienda.

La heterogeneidad de los productos ofrecidos,
el escaso conocimiento por parte de los partici-
pantes en e mercado inmohbiliario de la situacion
oferta-demanda, y el caracter inmueble de las
viviendas, son algunas de las circunstancias que
contribuyen al caracter de mercado imperfectio de
la vivienda. Dicho mercado informa de las tran-
sacciones realizadas, esto es, de las demandas
reveladas, pero no dice nada acerca de las derman-
das no satisfechas. No cabe esperar, pues, que el
funcionamiento del mercado de la vivienda contri-
buya por si mismo a resolver el acceso a la vivien-
da de todos los hogares existentes y de los que
potencialmente podrian crearse. Un mercado de
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vivienda no regulado falla en lograr el objetivo de
proveer a todos Ios hogares de una vivienda digna
y accesible con un esfuerzo razonable.

4. La politica de vivienda en los paises de la UE.
Evolucion reciente

Después de 1945 la politica de vivienda ha
experimentado cambios cualitativos acusados en
los paises de Europa occidental. En la segunda
mitad del siglo xx la politica de vivienda intertd
superar, en especial durante los afios cincuenta y
sesenta, las fuertes carencias derivadas de la
segunda guerra mundial (1939-1945). En la inme-
diata posguerra fue necesario cubrir necesidades
aun mas perentorias que la vivienda, por lo que el
esfuerzo constructor se prolongo hasta bien avan-
zados los afios sesenta.

En el esfuerzo de construccién de nuevas
viviendas después de 1945 el papel del Estado y
de todas las Administraciones publicas en gene-
ral resultéd particularmente intenso en Europa occi-
dental. Una vez estabilizada la situacién del mer-
cado inmobiliario, se procedié a revisar el papel
astatal en materia de politica de vivienda. Con la
normalizacion de la politica de vivienda se desre-
gularon los alquileres, que se habian congelado
en los anos de mayor escasez, comenzd a crecer
la presencia de las viviendas en propiedad {en los
censos de viviendas de 1950 la vivienda en alqui-
ler todavia era la forma de tenencia dominante en
[a mayor parte de Europa} vy el papel de la politi-
ca publica en el sector se fue haciendo gradual-
mente mas selectivo. En todo caso, el papel de la
vivienda social, esto es, de la vivienda destinada
a atender la necesidad de vivienda de los hoga-
res con Menos recursos, tanto en propiedad como
en alquiler (aunque esta segunda forma de tenen-
cia fue la mas frecuente) fue descendiendo den-
tro del volumen de construccién de nuevas vivien-
das (Priermus y Dieleman, 1997).

La creacion de la UE no supuso a corto plazo
ning(n cambio en el marco institucional en el que
se desenvolvia la politica de vivienda en los Esta-
dos miembros, puesto que se considerd que dicha
politica tiene caracter nacional. Sin embargo, la
realidad creciente de la UE y de la moneda Gnica,
sobre todo en el ambito de la eurozona, han ejer-
cido una influencia ¢lara sobre variables que inci-
den sobre la situacién del mercado de la vivienda.
Este es el ¢caso de la convergencia a la baja de los
tipos de interés de los préstamos destinados a la
compra de vivienda, asi como el de la creacion de
un amplio euromercado de emisiones, que ha con-

tribuido a facilitar la financiacion de las entidades
de crédito. Estas dltimos han compensado el
menor aumento de los depdsitos respecto de los
créditos colocando en dicho mercado importan-
tes volimenes de emisiones de titulos, entre los
que destacan las cédulas hipotecarias y, sobre
todo, los bonos de titulizacién hipotecaria.

Aunque persisten sustanciales diferencias ins-
titucionales entre los paises de la UE-15, en
muchos casos herencias de las politicas de vivien-
da activistas de afos anteriores, asi como también
difiere notablemente la fiscalidad de la vivienda, se
van fortaleciendo unas tendencias claras en las
politicas de dichos paises en materia de vivienda.
Entre los elementos mas destacados de dicha evo-
lucién destaca el aumento notable de la propiedad
como forma de tenencia, que se ha reforzado en
los Ultimos afos por los bajos tipos de interés de
los créditos-vivienda y por la fuerte oferta crediti-
cia de las entidades financieras. También destaca
la descentralizacion creciente de la politica de
vivienda, que en la mayor parte de los paises se
esta desplazando desde la Administracion central
hacia los gobiernos locales, la menor oferta de
viviendas de alquiler privadas, y la concentracién
de los colectivos de hogares con menos recursos
en determinados estratos del stock de vivienda.

La vivienda social, en especial |a vivienda de
alquiler (18% de los stock de viviendas, media de
la UE-15), resultante de los remanentes parques
pablicos de vivienda o en manos de instituciones
sin fines de lucro especializadas, se considera que
esta a la defensiva en Europa occidental ante el
empuje de la vivienda en propiedad financiada
mediante créditos a largo plazo vy tipos de interés
reducidos, en bastantes casos formalizados a tipos
de interés variables. El problema de la vivienda se
ha reverdecido en bastantes paises occidentales
desde el comienzo de actual siglo, puesto que los
fuertes aumentos de los precios de venta han com-
pensado la mejora de la accesibilidad derivada de
los mas bajos tipos de interés. La situacién de difi-
cil acceso provoca que se vuelvan con frecuencia
los ojos hacia la vivienda social de alquiler, llegan-
dose en algunos casos, como en Francia, a esti-
marse en 1,6 millones de nuevas viviendas de
dicho tipo las necesidades existentes.

Un trabajo del Banco Central Europeo sobre la
vivienda (BCE, 2003) ha subrayado la dispersién
de las ayudas publicas al acceso a la vivienda
entre los paises de la eurozona. Dentro de las mis-
mas destacan las ayudas directas, cuya intensi-
dad varia segln los niveles de ingresos de los
hogares objeto de dichas ayudas, las desgrava-
ciones de impuestos a los intereses y a la cuota
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de amortizacién de los préstamos destinados a la
compra de vivienda. La tendenciaenlaUEes a
concentrar las ayudas en actuaciones puntuales
precisas y no genéricas, resuttando cada vez mas
reducido el nimero de paises que gravan la renta
imputada a la vivienda.

El peso del gasto publico en vivienda ha tendi-
do a disminuir respecto del PIB después de 1980
en todos los paises de la UE. Las ayudas directas
¢ indirectas al acceso a la vivienda pueden contri-
buir en ocasiones a reforzar el alcance del ciclo de
la vivienda. Los elevados costes fiscales de tran-
saccion pueden reducir la eficiencia econémica
del mercado de la vivienda, circunstancia que frena
la movilidad del mercado de trabajo, aunque tales
costes fiscales pueden contribuir a limitar el alcan-
ce de potenciales burbujas inmobiliarias (por ejem-
plo, un impuesto sobre las ventas cuyo tipo impo-
sitivo asciende al 7% del precio de la vivienda es
una carga adicional para el comprador, que puede
suavizar algo el ritmo de ventas y moderar el
aumento de los precios de las viviendas en las eta-
pas de auge de la demanda).

La evolucién general de la politica econdmica
ha llevado a reducir el alcance de la politica de
vivienda en el conjunto de los paises industriales.
La necesidad de lograr el ajuste presupuestario es
la causa basica de la disminucion de las ayudas y
no tanto la conveniencia de corregir el contenido
de dicha politica, que en algdn caso ha sido una
de las piezas centrales del estado-bienestar del
pais en cuestion. En los Ultimos afios los aspec-
tos mas frecuentes en la nueva politica de vivien-
da han sido, entre otros, la reduccion de la oferta
de nuevas viviendas sociales, 10s mayores riesgos
asumidos por las entidades de crédito, el desa-
rrollo de los seguros privados para atender a situa-
ciones puntuales del prestatario. La proporcion de
hogares que deben destinar una parte significati-
va de sus ingresos a atender el servicio de la deuda
derivada del préstamo para compra de vivienda
ha aumentado de forma significativa.

En todo caso, corregidas de supuestos exce-
$0s ¥ racionalizada hasta el extremo, las politicas
de viviendas deben responder a unos objetivos
claros y positivos, como son el facilitar el acce-
$0 a la vivienda a los j6venes hogares, €l apoyo
al disfrute de la vivienda a los hogares de bajos
niveles de renta disponible familiar, el refuerzo de
la movilidad de la fuerza de trabajo, la reduccion
de cualquier forma de segregacion racial en el
acceso a la vivienda y la garantia de un sistema
de vivienda sostenible y respetuoso en general
con las exigencias medioambientales (Turner y
Whitehead, 2002).

La presencia de un segmento de viviendas de
alquiler resulta trascendente para lograr Luna mayor
movilidad de la mano de obra y también para con-
seguir que el mercado de la vivienda sea mas efi-
ciente. Se debe de aspirar a la neutralidad entre la
propiedad y el alquiler en cualquier forma de ayuda
al acceso a la vivienda, asi como entre la vivienda
de nueva construccion y la vivienda usada. Debe
de recongiderarse el sesgo general de las desgra-
vaciones fiscales y de los subsidios a favor de la
vivienda en propiedad frente al alquiler, que esta
retrocediendo hasta niveles més bien reducidos,
especialmente tras los acusados descensos de los
tipos de interés registrados en los Ultimos afios.

A la vista del largo horizonte presente en la deci-
sién de adquisicion de una vivienda, debe de exis-
tir un marco estable y predecible de impuestos y
subsidios en materia de vivienda, para asi impe-
dir gue cambios frecuentes en dichos elementos
integrantes de la politica de vivienda puedan ser
una fuente autébnoma de shocks de demanda y
de movimientos bruscos en el perfil coyuntural de
la vivienda. En todo caso, la politica de vivienda,
centralizada o descentralizada, apoyada en dife-
rentes intensidades por las ayudas directas al
acceso o en las ayudas fiscales, tiene un amplio
campo de trabajo por delante en los paises miem-
bros de la UE,

5. Politica de vivienda en Espafia.
Primeras medidas del nuevo Gobierno

La creacién de un nuevo Ministerio de Vivienda
en abril de 2004, tras las elecciones generales de
este afo, confirma la sensibilidad del nuevo Gobier-
no de Espana ante el agudo problema de acceso
a la vivienda existente en 2004, Las competencias
especificas de politica de vivienda estan cedidas
a las comunidades autdnomas y también inciden
las actuaciones de los ayuntamientos, especial-
mente las relativas al gobierno del uso del suelo.
A pesar de lo anterior desde el Gobierno del Esta-
do se puede desarrollar una tarea global de dina-
mizacién de las actuaciones que reducen el alcan-
ce del problema derivado de los altos precios de
las viviendas.

Entre las actuaciones desarrolladas en la etapa
de gobierno del Partido Popular las mas tras-
cendentes han sido las correspondientes a los
cambios efectuados en la normativa basica de
suelo. La filosofia dominante entre 1996 y 2004
en el Gobierno central en materia de politica de
vivienda ha sido la de que los altos precios resi-
denciales son la consecuencia de una insuficien-
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te oferta de suelo. Segin dicho bloque de opi-
nién, los altos costes del suelo, derivados de las
supuestas restricciones al uso del mismo por
parte de las autoridades locales, han sido el prin-
cipal factor explicativo de dicha inflacién inmobi-
liaria en Espafia en los Ultimos episodios de auge
inmobiliario en Espana.

La inflacién de los precios inmobiliarios es cues-
tién de la politica de oferta, de acuerdo con dicho
andlisis del mercado inmobiliario y de la politica de
vivienda derivada del mismo. Segin dicha linea de
opinién, el suelo que no sea objeto de algdn tipo
de proteccién debe calificarse como de urbaniza-
ble residencial. De hecho, el volumen de suelo que
ha pasado a tener dicha calificacién en Espafia ha
debido ser espectacular después de 1997, Los
ayuntamientos han encontrado en dicha recalifi-
cacién y en la intensa construccion residencial del
periodo citado una via decisiva de financiacion. La
abundancia de suelo con dicha condicién no impi-
de la retencion del suelo por sus propietarios ni
tampoco implica una mayor oferta de suelo efec-
tivamente urbanizado.

En realidad, la presencia de un clima inflacio-
nista en el mercado inmobiliario ha provocado reva-
lorizaciones espectaculares del coste del suelo,
cuyos propistarios han anticipado tanto los futu-
ros precios de venta esperados de las viviendas a
construir como el volumen de construccion resi-
dencial autorizado sobre dicho terreno. La infla-
cion inmobiliaria ha sido una inflacién de deman-
da, estimulada por las éptimas condiciones de
financiacion, por la ausencia de cualquier tipo de
restriccion cuantitativa al crecimiento del crédito vy
por un aumento medic anual de casi dos purtos
reales en la renta disponible real de los hogares,
facilitada en parte por la reforma fiscal de 1998. El
hecho de que en Espafia se hayan construido
viviendas en una cuantia que duplica al total de los
hogares netos creados durante unos cinco afios
revela que no han debido ser significativas las res-
tricciones a la oferta de vivienda.

La intensa recalificacion de terrenos practicada
en Espana en el reciente boom inmobiliario no ha
frenado en absoluto un proceso que ha llevado a
duplicar los precios de las viviendas en unos seis
afos, [0 que no implica que no sea conveniente
avanzar mas en la racionalizacién del planeamiento
urbano y en lograr un uso mas racional del suelo
en Espana. La escasez de viviendas de alquiler y
la reducida oferta de viviendas protegidas ha con-
tribuido tambign a complicar el problema del acce-
$0 a partir de 2001.

El tradicional comportamiento anticiclico (5) de
la construccion de viviendas protegidas (VPO) en

Espafia ha dado lugar a que se reduzca sustan-
cialmente la construccidén de dichas viviendas en
los anos de auge inmobiliario, y ello respecto del
conjunto de la construccidn residencial y del volu-
men de creacion de nuevos hogares en Espana
(grafico 4). En 2003-2004, sin embargo, parece
haberse reanimado algo la construccion de nue-
vas VPO, lo que indica que dicha actuacion pro-
tegida de politica de vivienda conserva todavia
buena parte de su potencial. Por otra parte, como
se ha comentado antes, en los paises de [a Unidn
Europea se ha reducido el alcance de las politicas
de vivienda, asignandose una mayor responsabi-
lidad al mercado en la solucion del problema, a la
vez que han crecido los riesgos para los agentes
del mercado inmobiliario, entidades de crédito y
promotores, y también para los adquirentes.

En cuanto a las actuaciones del gobierno ema-
nado de las elecciones de marzo de 2004, tras la
creacion del ministerio citado, el Acuerdo de Con-
sejo de Ministros de 16 de julio de 2004 estable-
ci6 el contenido del Plan de Choque del gobierno
contra el problema de la vivienda. Dentro de dicho
Acuerdo, que incluye once actuaciones de muy
dispar relevancia, destacan las correspondientes
a la ampliacién a 180.500 de los objetivos del Plan
de Vivienda para ¢l gjercicio de 2004 {unas 109.500
actuaciones en este ejercicio era la prevision inicial
del vigente Plan 2002-2005) (cuadro 3}, al anun-
cio de la creacion de una Agencia Publica de Alqui-
leres, a la eliminacién de la subasta en la enajena-
cion de los suelos de titularidad publica vy a la
reforma de la vigente Ley det Suelo y Valoraciones.

La reforma de la normativa urbanistica aborda-
ria la cuestion de la calificacion del 25% del suelo
comprendido en 10s nuevos desarrollos residen-
ciales, con el fin de que dicho suelo se destine a
la construccion sobre el mismo de nuevas vivien-
das protegidas (VPQ). El Consejo de Ministros cita-
do también acordé asignar al ejercicio de 2004 los
recursos resultantes de la minoracion del gasto
publico previsto con destino a subvenciones de
las actuaciones incluidas en el Plan 1998-2001.
La cuantia de la minoracién transferida asciende
a 175,4 millones de euros, con lo que el compro-
miso de gasto asumido para el presente ejercicio
con destino a subvenciones y subsidios de los
préstamos convenidos asciende a 836,9 millones
de suros, un 26,5% por encima de la prevision
presupuestaria inicial.

La aplicacion concreta de la nueva politica de
vivienda se establecié en otro Acuerdo de Con-
sejo de Ministros, de 23 de julio de 2004, en el que
se dio via libre al Real Decreto 1721/2004 (BOE
de 28.7.2004), que modifica algunos aspectos del
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GRAFICO 3
PROPORCION DE VIVIENDAS PROTEGIDAS INICIADAS SOBRE LA VARIACION NETA DE HOGARES
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CUADRO 3
PLAN DE VIVIENDA 2002-2005
{Autorizaciones 2002-2003 y objetivos 2004)
Actugci 2002 2003 2004 2004 Variacion 2004
tuaciones protegidas (autoriznes)  f(autorznes)  (objetivos)  {plan choque)  {plan choque)
1. Viviendas protegidas. Nueva construccion 55.326 52.463 53,394 78.394 25.000
1.1. Paralaventa 48,377 48.413 47.588 62.588 15.000
1.2, Para ¢ alquiler 6.949 6.050 5.806 15.806 10.000
2. Adquisicién de viviendas existentes 7.738 12.015 7.150 22.150 15.000
3. Subvencidn a viviendas existentés para alquilar (%) 15.000 15.000
4. Subvenciones a inquilinos (1) 16.000 16.000
5. Rehabilitacién protegida de viviendag 37.370 40.413 36.031 35.0H1
B. Urbanlzacion de suelo para viviendas protegidas 19.282 11.571 13.913 13.913
6. Total autcrizaciones 119,117 116.062 109.488 180.488 71.000
7. Créditos convenidos. Millcnes de ewos 3.805 4.051 4.267 6.651 2.984
8. Viviendas protegidas iniciadas 44.014 71.720 74,252 (™
9. Viviendas protegidas terminadas. 38.957 43.619 50.044 (")

{*] Nuevas sciuaciones protegidas introducidas en ef RD 1721/2004,
(") Prenision con datos hasta Junio,
Fuarte: Ministerios de Fornento y de Vivienda.,
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vigente Plan de Vivienda 2002-2005. En la expo-
sicién de motivos de dicha norma se establecen
como objetivos basicos de la nueva politica de
vivienda aumentar el alcance del mercado de alqui-
leres en Espafia y formentar un mayor nimero de
accesos subsidiados a la vivienda en propiedad.

Uno de los aspectos mas destacados de dicho
real decreto es la creacion de nusevas actuaciones
protegidas de politica de vivienda, que vendrian a
afiadirse a las establecidas en el RD 1/2002 (BOE
12.1.2002), que reguld el Plan vigente 2003-2005.
Dichas nuevas actuaciones son las ¢orrespon-
dientes a la adquisicion por empresas de vivien-
das existentes para destinarlas al alquiler, a la
ayuda directa a los arrendatarios jovenes duran-
te un plazo de dos ahos y a las ayudas a los pro-
pietarios de viviendas libres que las destinen al
alquiler. La norma citada ha elevado por segunda
vez en 2004 el precio basico nacional de las VPO
en un 4%, ampliandose los margenes de actua-
cidn a las autonomias en cuanto a fijacion de los
precios basicos correspondientes en 10s munici-
pios de los grupos 0 y A. Se ha establecido la posi-
hilidad de actualizar en cualquier momento la cuan-
tia de dicho precio basico si las circunstancias fo
aconsejan (Art. 1.4 del RD 1721/2004).

Asimismo, la financiacién cualificada se va a
extender ahora a las empresas que adquieran
viviendas existentes para alquilarlas, pudiendo
llegar al 40% la subvencién de la cuota de los
préstamos a dichas empresas en los cinco pri-
meros anos de la vida del préstamo (20 afos).
En cuanto a la nueva actuacion relativa a la ayuda
directa a los arrendatarios de hasta 35 afios, el
importe maximo de la misma sera de 240 euros
mensuales (40.000 pesetas) durante dos anos,
siempre que dicha ayuda no supere el 40% del
importe efectivo de dicho alquiler. Las ayudas
para la rehabilitacién a los propietarios que deci-
dan alquilar sus viviendas podran alcanzar los
6.000 euros, pudiendo integrarse en esta cuan-
tia el importe del seguro de arrendamiento que
suscriban.

Posteriormente, una orden ministerial de
agosto de 2004 (ORDENVIV/2786/2004, BOE,
16.8.2004) ha ampliado desde 4.267 millones de
euros hasta 6.651 millones la cuantia de los prés-
tamos convenidos destinados a financiar en 2004
[as actuaciones protegidas que requieran de finan-
ciacién crediticia. Se mantiene el tipo de interés
del 3,16% que &l Plan 2002-2005 habia fjado para
el gjercicio de 2004 al comienzo del afio. La orden
ministerial citada ha integrado la ampliacién del
cupo global de financiacion para 2004 en el
sumando de la financiacion no territorializada, a

disposicién del Ministerio de Vivienda y a distri-
buir seguin las peticiones de lag autonomias, Por
otra parte, el Proyecto de Presupuestos Genera-
les del Estado para 2005 incluye una previsién de
dotacion presupuestaria con destino a vivienda
de 878,86 millones de euros, lo que implica un
aumento del 32,5% respecto de la correspon-
diente partida presupuestada para 2004.

Las 109.488 actuaciones protegidas previstas
en los objetivos iniciales del Plan 2002-2005 para
el gjercicio de 2004 se amplian en 71.000 en el
presente ejercicio, de las que 25.000 cofrespon-
den a construccion de nuevas viviendas (15.000
mas para la venta y 10.000 méas para el alquiler).
Las compras de viviendas existentes se amplian
en 15.000. Se prevé que sean empresas destina-
das al alquiler las que se beneficien de la amplia-
¢ién del objetivo relativo a esta actuacion, hasta
ahora limitada en su mayor parte a hogares que
adquirian viviendas de segunda mano para uso
propio. Se establece en 16.000 el objetivo de inqui-
linos de viviendas a subvencionar y en 15.000 el
numero de ayudas a propietarios de viviendas a
alguilar. De las 71.000 actuaciones en que se
amplia el Plan, 30.000 corresponderan a acceso
a la propiedad y 41.000 lo seran para facilitar el
acceso al alquiler. Segun el Ministerio de Vivienda,
esté garantizada la financiacion adicional para el
conjunto de nuevas actuaciones protegidas en casi
2.400 millones de suros en 2004.

La implantacion del Plan de Choque en 2004
debera acompafarse de la actualizacion de los
convenios establecidos en 2002 con las auto-
nomias. En el momento de redactar este trabajo
el Ministerio de Vivienda no ha especificado la
forma en la que va a aplicar el desarrollo de las
nuevas actuaciones protegidas recogidas en el
RD 1721/2004, alguna de las cuales ha levanta-
do amplias expectativas.

En 2005 continuara en vigor el plan 2002-2005,
gue sera objeto, pues, de una ampliacion de las
actuaciones protegidas previstas para dicho ejer-
cicio equivalents a la aprobada en el verano de
este afio para 2004. El nuevo Plan de Viviendas
se disefara a lo largo de 2005 y entrara en vigor
en enero de 2006. El Ministerio de Vivienda ha
anunciado asimismo que en la distribucion de los
objetivos de la nueva politica de vivienda por auto-
nomfas tendra en cuenta la calidad de las politi-
cas pUublicas de vivienda desarrolladas en el pasa-

~ do en fas mismas. También ha confirmado que la

empresa Sepes tendra un importante papel en la
implantacién de la nueva politica de vivienda.

El Plan de Choque de Vivienda anunciado por
el gobierno y parcialmente implantado en el otofio
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de 2004 implica un aumento de la cobertura de
la politica de vivienda en relacién con el creci-
miento previsible del nimero de hogares en Espa-
fa. Se trata ahora de establecer un marco de
colaboracion del gobierno del Estado con las
administraciones plblicas territoriales, en espe-
cial con los gobiernos auténomos, a fin de que el
iImpulso que suponen las nuevas medidas para
lograr un mayor volumen de actuaciones prote-
gidas por la nueva politica de vivienda se pueda
desarrollar en plazos normales. Se debe conse-
guir no solo reforzar el volumen de las ayudas
publicas directas e indirectas al acceso a la vivien-
da, sino también lograr que dicha ayudas se des-
tinen a los hogares con mayores problemas para
conseguir dicho objetivo.[J

NOTAS

(1) De entre los dieciséis pafses industriales seleccionados
por The Economist, enire 1997 y 2004 f aumento de los
precios de las viviendas en Espafia (125%) solo fue supe-
rado por e de Irianda (1819} v Reino Unido (132%), «The
sun also setss, The Economist, 13. Septiembre, 2004,

{2) Se supone que la vivienda media tiene una suparficie de
90 me dtites. El préstamo preciso para la compra de la
vivienda se concede a un plazo de 20 afios y cubre el
80% del precio de venta.

(3) & precio de ia vivienda de 90 n? accesible para una fami-

lia media en Espania en 2004, supuesto un esfuerzo def

33,3% de los ingresos familiares y un préstamo de mer-

cado que suponga o 80% del precio de verita de ia vivien-

da, seria de 109.939 euros. Dicho precio es algo menos

del 75% del precio de rercado medio previsto en 2004

para una vivienda de dicha superficie, que asciende a

147.600 euwros.

The Economist, op. cit.

£n las etapas de auge, las intensas elevaciones de los

costes dal suelo «expulsans a las VPO, cuya construc-

cién se limita en gran parte a los casos en los que ef
suelo se ha cedido al promotor en condiciones mejores
qgue las del mercado.

4
(5)
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RESUMEN

Teniendo en cuenta ia evolucion def mercado de vivien-
da durante los ditimos afios, ef articulo repasa los principa-
les problemas que las familias enfrentan cuando necesitan
acceder g una vivienda, asf como las consecuencias de las
decisiones de compra tomadas, en términos de endetda-
miento y riesgo. H desgjuste que se percibe es argumen-
tado como consecuencia de la ineficiencia del mercado resi-
dencial y del aumento en los precios, lo que genera fa
necesidad de la intervencion ptiblica para resolver ios fallos
de mercado. Bl articuio también repasa las medidas de poii-
tica de vivienda aplicadas en los afios recientes.

Palabras clave: Mercado de vivienda, Accesibilidad, Endet-
damiento, Precios residenciales, Polftica de vivienda,
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1. Introduccién

No resulta muy original comenzar este trabajo
diciendo que los incrementos de los precios inmo-
biliarios que tuvieron lugar en nuestro pais duran-
te la segunda mitad de los afios ochenta v los que
estan teniendo lugar en el periodo mas reciente
se hallan en la raiz del popularmente conocido
como el problema de la vivienda. Tampoco es
nada novedoso proseguir diciendo que una de las
politicas que se suelen sugerir como solucidn a
aquél esta constituida por los subsidios a la vivien-
da, tanto a la propiedad como al alquiler, en la
imposicién sobre la renta personal. Y entre estos
Gitimos, el tratamiento fiscal favorable concedido
a la forma de tenencia en propiedad emerge de
forma preponderante, hasta el punto de consti-
tuir una de las preferencias fiscales con mayor
apoyo ciudadano.

Sea como fuere, el caso es que a pesar de las
disminuciones en los tipos de interés, actualmente
situados en unos valores que hace pocos afnos
parecian impensables, el esfuerzo que deben rea-
lizar la mayoria de las familias espafiolas para la
adquisicién de una vivienda en propiedad es sus-
tancial. El sector de la vivienda en alquiler, por su
parte, experimenta serias dificultades para arti-
cularse a niveles no ya iguales sino cercanos a
los vigentes en palses por lo demas similares al
nuestro. Finalmente, las denominadas politicas
de vivienda directas, presentadas con frecuen-
cia como fa solucién, no estan exentas de sus
propios problermas, tanto desde el punto de vista
de la eficiencia como de la equidad, ameén de
estar lastradas por su caracter eminentemente
contraciclico.

Las consecuencias de esta problemética se
estan manifestando, y a buen seguro lo seguiran
haciendo, durante largos afios y en una variedad
de fendmenos sociales. Asi, se ha afirmado que
la dificultad de emanciparse de los hogares pater-
nos por parte de las capas mas jovenes de la
poblacién, tanto por la situacion en el mercado
de trabajo como por la asociada al mercado de
la vivienda, tendra efectos, a no tardar muchos
anos, en nuestra evolucion demografica. Igual-
mente, se aduce que el predominio de la forma
de tenencia en propiedad frente al alquiler cons-
tituye un freno a la movilidad de la fuerza de tra-
bajo, con consecuencias directas sobre la com-
petitividad de nuestra economia.

Sin embargo, las repercusiones de los aumen-
tos, tanto pasados como recientes, de 10s pre-
cios inmobiliarios puedsen exceder con mucho a
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las expuestas anteriormente. E incluso mas impor-
tante, estas repercusiones son probablemente
menos obvias y operan a través de mecanismos
bastante mas sutiles que los relacionados en el
parrafo anterior. En concreto, resutta tentador pre-
guntarse por los efectos sobre un aspecto de
tanta importancia, y aparentemente tan alejado
de la vivienda, como es el ahorro y, ligada a éste,
Ja acumulacién de capital. En otras palabras, resul-
ta sugerente indagar en las consecuencias sobre
la evolucién de la tasa de ahorro derivadas de las
transferencias intergeneracionales de renta vy rique-
za a que ha dado lugar en el pasado, y esta dando
lugar en el presente, el aumento de los precios de
la vivienda. j

El proposito de este trabajo es analizar algu-
nos aspectos ligados al papel que puede jugar la
fiscalidad (entendida en su mas amplio sentido
para incorporar tanto impuestos como subsidios)
como instrumento de la politica de vivienda. Por
razones de economia de espacio {jque no de
importancial) la discusion se restringe a las con-
secuencias sobre la forma de tenencia en pro-
piedad. En la seccion 2 se realiza una valoracion
del tratamiento fiscal preferencial concedido a la
vivienda a |a fuz de los criterios usuales de efi-
ciencia y equidad. La seccién 3 proporciona una
primera caracterizacidén de las decisiones de
vivienda del consumidor-propietario en base a la
nocion de coste de uso del capital residencial,
examinando los efectos de la fiscalidad sobre éste,
para, en la seccion 4, ensanchar las miras y pro-
porcionar un marco que permite caracterizar la
evolucion tanto del stock de capital residencial
como de su precio real, En la seccién 5 se dis-
cute el papel del precio del suelo y su relacion con
los precios de la vivienda, y en la seccidn 6 se
resefia brevemente el modelo de simulacién del
que surgen los resultados numéricos presenta-
dos. La crucial distincion entre los denominados
incentivos al ahorro en vivienda y los incentivos a
la inversion en vivienda se discute en la seccion 7.
La secci6n 8 realiza algunos comentarios sobre
la siempre espinosa cuestion de si los subsidios
a la vivienda se capitalizan en forma de precios
incrementados y quién se beneficia de tal proce-
s0. Los resultados de las dos polticas concretas
analizadas se presentan en las secciones 9 (a eli-
minacion de los actuales subsidios fiscales a la
vivienda) y 10 (otorgar un tratamiento fiscal mas
favorable a las viviendas nuevas que a las pre-
existentes). La seccidn 11 concluye con algunos
comentarios referidos a los efectos de los recien-
tes booms inmobiliarios sobre la evolucion de la
tasa de ahorro en nuestro pais.

2. Algunos efectos del tratamiento fiscal
favorable de la vivienda en propiedad

Con frecuencia se afirma gque el sistema fiscal
deberia contribuir a facilitar el acceso a la vivien-
da, subsidiandola. De forma mas concreta, las
miradas se dirigen a la imposicién sobre la renta
personal y a la forma de tenencia en propiedad.
Como se apuntd mas arriba, no es casualidad a
este respecto que las deducciones fiscales por
adquisicion de la vivienda destinada a constituir
la residencia habitual de su propietario gocen del
mas amplio apoyo entre los contribuyentes. El
hecho de que la reforma del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (IRPF) de 1998
contemplara compensaciones para quienes hubie-
ran adquirido sus viviendas con anterioridad a la
misma no hace sino refrendar la economia politi-
ca de este tema.

El IRPF actualmente vigente incorpora diversas
preferencias fiscales referidas a la vivienda habi-
tada por su propietario. En primer lugar, no se efec-
t0a imputacién de cantidad alguna como rendi-
miento del capital inmobiliario derivado de la
vivienda habitual, con lo que no se grava la renta
en especie producida por este tipo de capital resi-
dencial. En segundo lugar, existe una deduccion
en la cuota del impuesto por adquisicion de vivien-
da habitual, con un limite méaximo por principal
intereses de capitales ajenos tomados conjunta-
mente (9.015,18 suros), y unos porcentajes que
varian en funcién del tiempo y las cantidades satis-
fechas {el 25% en los dos primeros afios y el 20%
en los restantes para los primeros 4.507,59 euros,
y el 15% para los restantes 4.507,59 euros hasta
el limite méximo). En tercer lugar, los incrementos
de patrimonio puestos de manifiesto con ocasidn
de la engjenacion de una vivienda se gravan a tipos
reducidos, v, bajo clertas condiciones, se hallan
exentos en su totalidad.

En nuestro sistema fiscal existen, ademas, otros
gravamenes que guardan relacién con la vivien-
da. El Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBl) se
recauda sobre una base constituida por el valor
catastral de la unidad de vivienda, y los pagos
asociados no son deducibles ni de la base ni de
la cuota del IRPF. En cuanto a los impuestos sobre
las transacciones de viviendas, las de nueva crea-
cion se gravan al tipo reducido del Impuesto sobre
el Valor Afadido (IVA), al que debe afadirse el
impuesto sobre Actos Juridicos Documentados
(IAJD} con ocasién de la inscripcién registral, Las
adquisiciones de viviendas usadas, por su parte,
estan sometidas al Impuesto sobre Transmisio-
nes Patrimoniales (ITP}.
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Los subsidios a la vivienda implicitos en la
imposicion sobre la renta personal suscitan diver-
sas cuestiones desde el punto de vista del ana-
lisis econdmico. Una primera esta constituida por
sus efectos sobre las decisiones de vivienda y
sobre la eleccién entre formas de tenencia. En
segundo lugar, deben analizarse las repercusio-
nes en términos de eficiencia y equidad. Y, por
Gitimo, el tratamiento fiscal preferencial de la
vivienda tiene un coste de oportunidad obvio en
términos de recaudacion impositiva no materiali-
zada © de recursos fiscales que deben desviarse
de otros usos, también socialmente valiosos. Este
coste debe compararse con cualquier efecto posi-
tivo generado para estar seguros que el resulta-
do final vale la pena en términos de los objetivos
perseguidos por la politica publica.

Parece existir acuerdo entre los analistas acer-
ca de que, en general, este tratamiento fiscal favo-
rable reduce el coste de poseer la vivienda en pro-
piedad respecto a alquilarla. Y esta modificacion
de los precios relativos de la vivienda bajo ambas
formas de tenencia genera un efecto sustancial
sobre las decisiones de vivienda. En particular, el
hecho de que la propiedad resulte mas atractiva
que el alquiler induce a los individuos a ser pro-
pietarios y a consumir mas vivienda en regimen
de propiedad. Un analisis de los costes de habi-
tar la propia vivienda basado en la analogia entre
el coste de los servicios de vivienda y el coste de
uso def capital de la literatura sobre la teoria neo-
clasica de la inversién sugiere que las medidas
fiscales en consideracion reducen el coste de ocu-
par la vivienda en propiedad. Si las deducciones
fiscales ligadas a la vivienda lo son de la base
impositiva, el ahomro fiscal resultard mayor para
los individuos con mayores tipos marginales en el
impuesto sobre la renta personal. Adicionalmen-
te, si los precios de las viviendas aumentan y se
esperan por tanto ganancias de capital, el coste
efectivo de la vivienda se vera reducido, y esta
reduccién también beneficiara en mayor medida
a los individuos sujetos a mayores tipos impositi-
vOS marginales.

Las disposiciones fiscales refaridas a la vivien-
da introducen una cuna entre el precio efectivo de
los servicios de vivienda y su coste marginal. Para
obtener estimaciones de los efectos sobre la efi-
ciencia en la asignacion de los recursos, debe
modelizarse el sistema fiscal de manera que pue-
dan utilizarse las técnicas usuales de medicion del
exceso de gravamen, bien en términos del trian-
gulo estandar o en términos de las variaciones
compensatoria o equivalents Hicksianas. En este
sentido, los resultados existentes indican que los

tratamientos alternativos de la vivienda tienen efec-
tos importantes sobre la eficiencia econdmica, y
que el coste en bienestar ¢ exceso de gravamen
del tratamiento fiscal favorable de la vivienda ocu-
pada por su propietario no es en modo alguno
despreciable.

En lo referido a las consideraciones de equi-
dad, se ha afirmado que el efecto sobre la distri-
bucién de la renta de estos subsidios a los pro-
pietarios es regresivo. En primer lugar, ef porcentaje
de economias domésticas que posee su propia
vivienda aumenta a medida que subimos en la
escala de rentas. En segundo lugar, cuanto mayor
es la renta de un individuo o familia, mayor s la
cantidad absoluta gastada en vivienda, dando
lugar a un mayor subsidio. Por Ultimo, en presen-
cia de progresién de los tipos marginales, cuanto
mayor es la renta gravable mayor resulta el aho-
rro fiscal resultado de las deducciones si éstas lo
son de la base imponible.

En la medida que estos subsidios disminuyen
el coste de la vivienda en general, poniendo en
duda por tanto el argumento de que constituyen
la respuesta a unas externalidades del tipo efec-
to vecindad, generaran distorsiones en la asig-
nacidon de recursos. Ademas, esta insficiencia
no parece que sea el precio a pagar por una
sociedad mas igualitaria o mas estable en tér-
minos sociopoliticos. En conjunto, estas consi-
deraciones han llevado a algunos analistas a pro-
poner la eliminacion de estos subsidios, vy, en
particular, e gravamen, a la misma tasa que otros
tipos de renta, de la renta neta imputada de la
vivienda.

3. El coste de uso del capital residencial
y las decisiones de vivienda

Como se indicé en el apartado anterior, una
forma natural de comenzar el analisis consiste
en discutir los efectos de los diversos tipos de
impuestos sobre el coste de uso def capital resi-
dencial, y analizar, en un primer estadio, sus con-
secuencias sobre las decisiones de vivienda. Por
el momento sdlo se tomaran en consideracion los
impuestos que gravan las transmisiones de vivien-
das ya construidas, y los quse lo hacen sobre las
viviendas nuevas se relegan hasta la siguiente sec-
cién. Como veremos, este proceder no compor-
ta pérdida alguna de generalidad, ya que los pre-
cios de las viviendas nuevas y usadas se hallaran
relacionados por una condicién de arbitraje, en la
que apareceran los impuestos que recaen {y 1os
subsidios que pueden invocarse) tanto sobre las
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adquisiciones de unidades de vivienda de nueva
construccion como sobre las existentes. Esta elec-
cion tiene ademas la ventaja de subrayar la inte-
raccion entre la fiscalidad y la vivienda sin que el
andlisis se vea desdibujado por la condicién men-
cionada. Alternativamente, v si asl se desea, puede
considerarse como primera aproximacion (y asi
es efectivamente el caso en algunas comunida-
des autonomas) la igualdad de ambos tipos de
gravamen.

Los costes asociados a la propiedad de una
vivienda estan constituidos por el coste de opor-
tunidad de los fondos propios invertidos en la
misma (es decir, l0s rendimientos del capital que
hubiera generado la mejor inversion alternativa
posible realizada con fondos propios), los intere-
ses de los capitales ajenos utilizados si la com-
pra entrafia endeudamiento (es decir, los intere-
ses del préstamo suscrito para la adquisicion), los
gastos asociados al mantenimiento y la depre-
ciacion de la unidad de vivienda, los impuestos
sobre la propiedad inmobiliaria que puedan exi-
girse a nivel local (es decir, el IBI), y los costes
debidos a cambios en €l valor de la propia vivien-
da (lo que, si ésta aumenta en valor, comporta
una ganancia de capital o incremento de patri-
monio, es decir, un coste negativo).

Resulta conveniente analizar con mas detalle
los componentes del coste de uso del parrafo
anterior. En primer lugar, debe distinguirse entre
el precio nominal y el precio real de una unidad
de vivienda. El primero de ellos sera el producto
del nivel general de precios y el precio real de la
vivienda. Como consecuencia, debera diferen-
ciarse entre las variaciones del precio nominal de
una unidad de vivienda debidas a la modificacion
del nivel general de precios y las debidas a los
cambios en el precio real de la misma. Para sim-
plificar 1a discusién supondremos que el grava-
men efectivo sobre las ganancias de capital deri-
vadas de la vivienda es nulo. Esto puede ser
consecuencia de que los incrementos de patri-
monio derivados de la venta de una vivienda se
hallen exentos una vez transcurrido cierto perio-
do de tiempo o cuando ef importe de ésta se usa
para la adquisicion de otra unidad.

En cualquier caso, al precio nominal al produc-
tor deben afiadirse los impuestos que gravan las
transacciones de vivienda (ya sean nuevas o exis-
tentes con anterioridad), y sobre el precio resul-
tante pueden invocarse los subsidios fiscales por
pagos de principal (la deduccién en la cuota del
IRPF), o que da lugar al precio nominal al consu-
midor de una unidad de vivienda. Por otro lado,
los subsidios fiscales por pagos de intereses redu-

cen el tipo de interés asociado al endeudamiento.
Este, junto con el coste de oportunidad de los fon-
dos propios (neto de los impuestos sobre la renta
personal que, en su ¢aso, se hubieran pagado
como rendimiento del capital mobiliario) y la rela-
cion préstamo/valor determinan el tipo de interés
nominal relevante. '

Un individuo que habita su propia vivienda
puede ser contemplado como si realizara la
siguiente transaccién nocional. En tanto que pro-
pietario, se alquila a si mismo, esta vez como inqui-
lino, la vivienda cuya propiedad ostenta, y por ello,
de nuevo como inquilino, paga un alquiler, que,
finalmente, recibe como propietario de la vivienda
en cusestion. El alquiler asociado a esta transac-
cién puede interpretarse como una medida de la
valoracién marginal de la vivienda, es decir, de
la disponibilidad al pago por una unidad de vivien-
da, en el sentido marginal relevante, medida en
términos de bienes de consumo.

Como con cualquier otra mercancia, el consu-
midor-propietario elegird agquella cantidad de
vivienda para la cual su valoracién marginal es
igual al coste marginal, siendo este ultimo preci-
samente el coste de uso de la vivienda habitada
por su propietario. Este coste, a su vez, sera igual
al coste de uso en términos unitarios multiplica-
do por el precio al consumidor de la vivienda en
términos nominales. Los efectos sobre fa canti-
dad de capital residencial como consecuencia
tanto de la fiscalidad en sentido amplio como de
los subsidios fiscales a la vivienda en particular
dependeran de la elasticidad de la demanda o
valoracion marginal de los servicios/stock de
vivienda. Cuanto mas elastica sea la demanda,
todo lo demas constante, mayor sera el incre-
mento en el stock de vivienda resultante de una
politica de subsidio a la vivienda. Con una elasti-
cidad unitaria, la variacion proporcional en la can-
tidad de vivienda sera igual al cambio proporcio-
nal en el coste de Uso, y, para un precio nominal
dado, a la variacién porcentual del coste de uso
expresado en términos unitarios.

Para obtener una estimacion, siquiera provi-
sional, de los efectos mencionados en el parra-
fo anterior podemos dar valores especificos a los
diversos parametros. Si invocamos el supuesto
simplificador de que el coste de la financiacion
ajena y el coste de oportunidad de la financiacién
propia son iguales, podremos hablar del tipo de
interés sin mas y prescindir de la relacién prés-
tamo/valor, También en aras de la sencillez supon-
dremos que et tipo de interés de los préstamos,
teniendo en cuenta la desgravacion, y el coste
de oportunidad de los fondos propios, neto de
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impuestos sobre la renta personal, son iguales,
En ausencia de impuestos, y considerando un
tipo de interés nominal del 5,5%, unas tasas de
depreciacion y mantenimiento del 2% cada una
de ellas, y una tasa de aumento de los precios
nominales de la vivienda del 2,5% (como resul-
tado, por ejemplo, de una tasa de inflacién del
1,5% y de una tasa de variacioén de los precios
reales de la vivienda del 1%), el coste de uso por
unidad de capital residencial ascenderia al 7%
{(obtenido como 0,055 + 0,02 + 0,02 — 0,025 =
0,07). Para una relacién valor catastral/valor del
mercado del 30%, un tipo del IBl y del ITP del
1 y el 6%, respectivamente, y un porcentaje
de desgravacion por vivienda del 20%, ef coste
de uso pasa a ser el 5,32% (resultante de com-
putar [(0,055) (1 - 0,2) + 0,02 + 0,02 - 0,025]
(1 +0,06) (1 -0,2) + (0,01) (0,3) (1,06) = 0,0532).
Para una elasticidad-precio unitaria, la reduccién
de casi un 24% en el coste de uso ocasionada
por &l conjunto de la fiscalidad de la vivienda (con-
secuencia de [0,0532 - 0,07)/0,07 = -0,2398)
daria lugar a un aumento en el stock de vivienda
del 24%.

Desde luego, las modificaciones de las varia-
bles consideradas como exégenas tendran efec-
tos sobre las decisiones de vivienda. Cuanto
mayor sea el tipo de interés nominal (en general,
el tipo de la financiacion ajena y el coste de opor-
tunidad de los fondos propios), las tasas de
depreciacion y mantenimiento, los tipos de gra-
vamen de las transacciones de vivienda y sobre
la propiedad inmobiliaria (asi como, en su caso,
sobre las ganancias de capital vivienda), mayor
sera el coste de uso de la vivienda habitada por
su propietario. De la misma manera, cuanto
mayor sea el porcentaje de deduccion en la cuota
del impuesto sobre la renta personal por adqui-
sicion de vivienda, menor sera el coste de uso.
En cuanto a las variaciones en la tasa de apre-
ciacion nominal de la vivienda, y en concreto, en
la tasa de inflacion general, los resultados depen-
deran de su repercusién sobre los tipos de inte-
rés. Si esta relacion es {aproximadamente) de
uno a uno, los aumentos en la tasa de inflacién
reduciran el coste de uso e induciran una mayor
cantidad de vivienda. Por dltimo, los incremen-
tos en la medida de renta relevante para las deci-
siones de vivienda por parte de las economias
domésticas, es decir, 1a renta permanente o la
renta de ciclo vital, daran lugar (aceptando sin
discusion una elasticidad-renta positiva) a una
mayor disposicién marginal al pago por cada can-
tidad de vivienda y a un incremento del consu-
mo de ésta.

4. Politica impositiva, precios y stock
de vivienda

Si bien la discusion anterior ha permitido rea-
lizar una primera aproximacion a las decisiones
de vivienda, no se halla exenta de problemas. En
primer lugar, los precios de la vivienda se toma-
ron como dados cuando su determinacién debe-
ria ser endégena. En segundo lugar, la caracte-
rizacién de las decisiones de vivienda como la
igualdad entre la valoraciéon marginal y el coste
de uso equivale a suponer una curva de oferta
de vivienda infinitarnents elastica, cuando es bien
sabido que la oferta es sumamente inelastica a
corto plazo, e incluso totalmente inelastica. Y, en
tercer lugar, no se ha realizado mencién alguna
hasta ahora a la industria la construccion. El pro-
pésito de esta seccidn es precisamente apuntar
de forma sucinta y o mas intuitiva posible algu-
nas caracteristicas de un modelo de la determi-
nacién del precio real de la vivienda y del stock
de capital residencial.

Lo primero que debe hacerse es distinguir
entre servicios de vivienda y stock de vivienda.
Los servicios de vivienda, que es la mercancia
basica cuyas caracteristicas son deseables para
los consumidores, se producen mediante stock
de vivienda ademas de otros factores producti-
vos (energéticos, enseres personales, etc.). En el
mercado de servicios de vivienda, la demanda
de estos dependera de su precio, de la medida
relevante de la renta y de toda una serie de varia-
bles sociodemograficas que a los presentes pro-
positos pueden tomarse como exégenas. Por su
parte, la oferta de servicios por parte del consu-
midor-propietario dependera de la cantidad de
stock de la que sea titular. La oferta de servicios
es totalmente inelastica, en el sentido de que
estén determinados por la cantidad de stock exis-
tente. Bl equifibrio en este mercado penmite carac-
terizar el valor de alquiler marginal de los servi-
cios de vivienda generados por un stock de
vivienda para niveles dados de las variables ex6-
genas. Este alquiler nocional que un propietario
se paga a sl mismo es precisamente ia valora-
cion marginal discutida anteriormente.

En cuanto al mercado de la vivienda como acti-
vo, la condicion de equilibrio no es sino la igual-
dad entre la valoracion marginal y el coste de uso
del capital residencial, que, a la luz del parrafo
anterior, podemos reinterpretar directamente como
la igualdad entre el valor de alquiler marginal gene-
rado por una unidad de stock de vivienda y el
coste de uso de ese stock. Sin embargo, resulta
ahora importante recordar que uno de los térmi-
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nos que incluye el coste de uso es la variacion en
los precios reales del activo vivienda, variacion
gue, en rigor, no puede ser sino la variacion espe-
rada en ese precio. Esto suscita, a su vez, el
mecanismo de formacién de expectativas. Dos
casos polares emergen de forma natural en este
contexto. Estos dos casos, ademas, acotan de
forma superior € inferior un intervalo razonable
de posibilidades de sofisticacion por parte de los
agentes econdmicos. El primero de ellos es el
de expectativas estaticas, en el sentido de que
los agentes son torpes-torpes y esperan que los
precios reales de las viviendas se mantendran
constantes {y, por tanto, los precios nominales
creceran con la inflacién). El segundo es el de
expectativas racionales, de manera que la varia-
cién esperada del precio real de las viviendas coin-
cide con la efectiva. Los individuos son ahora lis-
tos-listos vy, por asi decirlo, se comportan como
si tuvieran prevision perfecta.

La dltima pieza necesaria para cerrar €l mode-
lo es la inversion residencial, es decir, la produc-
cidn de stock de vivienda de nueva creacién. La
construccion de viviendas nuevas, es decir, la
inversion residencial bruta, dependera de las can-
tidades utilizadas de los factores productivos suelg,
trabajo y materiales de construccion. En conse-
cuencia, la oferta de estas viviendas dependera
del precio de las viviendas nuevas, y de los pre-
cios de aquellos factores, asi como de una serie
de variables ex6genas al mercado de vivienda, de
las que el precio de las construcciones alternati-
vas a la vivienda y el estado de la tecnologfa cons-
tituyen dos ejemplos.

Bl subrayado en el parrafo anterior obedece a
la obviedad de que el precio al productor rele-
vante para las decisiones de construccion es el
de las viviendas nuevas y no el de las viviendas
usadas. Naturalmente, se objetara que para que
esto sea asi los precios de ambos tipos de vivien-
da deben ser diferentes, y no precisaments por
razones de calidad y heterogeneidad. Si, como
se hace en este trabajo, se utiliza la categoria
capital residencial, éste se considera como algo
homogéneo, de suerte que (los servicios de
vivienda generados por) las viviendas nuevas y
ias usadas se consideran como indistinguibies.
Desde luego, esto no es sino un gjercicio de abs-
traccion, pues en la realidad las unidades de
viviendas nuevas y usadas no constituyen susti-
tutos perfectos. Sf que son, sin embargo, susti-
tutos proximos, al igual que lo son los coches de
primera y de segunda mano {una analogia gque,
por cierto, se utilizara mas adelante). Para fijar las
ideas, consideremos una situacion en que &l pre-
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cio de una vivienda nueva es x y el de una vivien-
da usada es y. Naturalmente, en esta segunda
habria que realizar un desembolso de (x - y} para
dejarla igual que la nueva. Es precisamente el uso
de esta prima a la novedad el que permite com-
parar [0s precios de las viviendas nuevas y usa-
das como si ambas se trataran de capital resi-
dencial, sin mas adjstivos.

Lo importante es que incluso si las viviendas
de nueva creacion y las usadas son considera-
das como homogéneas, sus precios al productor
(es decir, antes del impuesto que grava sus tran-
sacciones y de la desgravacién invocable en
el impuesto sobre la renta), pueden diferir como
consecuencia de su diferente consideracion a
efectos fiscales. En otras palabras, si existen
impuestos diferentes sobre las transacciones y/o
subsidios diferentes en la adquisicién de ambos
tipos de unidades de vivienda, el precio al pro-
ductor de la vivienda nueva diferird de su contra-
partida para la vivienda existents. En efecto, las
transacciones de una vivienda ya construida son
objeto de gravamen al tipo del ITP Por su parte,
una vivienda de nueva creacion esta sujeta al pago
del IVA, v su inscripcién registral al I1AJD. Adicio-
nalmente, y si bien actualmente ambos tipos de
vivienda pueden acogerse al mismo subsidio a la
compra de vivienda, con independencia de si se
trata de una unidad ya construida o de nueva
creacion, nada obliga a que esto deba ser nece-
sariamente asi.

Para ello consideremos la situacion en que,
junto al porcentaje efectivo de desgravacion por
adquisicion de una vivienda ya construida, exis-
te un subsidio dirigido Unica y exclusivamente a
la adquisicion de una unidad de vivienda de
nueva construccién. Puede pensarse en una
deduccidon incrementada de la cuota del IRPF
que puede invocarse en los pagos de principal
{(ipero no de intereses!) asociados a la compra
de una vivienda nueva, pero no de una vivienda
usada. Puesto que unidades de vivienda con las
mismas caracteristicas, ya sean nuevas o usa-
das, deberan tener al mismo precio neto al con-
sumidor (es decir, una vez considerados tanto €l
impuesto que grava sus transaccionas como los
subsidios a 10s que pueda acogerse), existira una
condicidn de arbitraje entre los precios al con-
sumidor de estas tras los impuestos y subsidios.
Esta condicion exigira la igualdad de los precios
al consumidor netos en ambas modalidades, v,
a su vez, permite escribir el precio al productor
de las viviendas nuevas en funcion del precio de
las usadas y de los tipos impositivos y de sub-
sidio para ambas modalidades. Resulta claro




entonces que los precios al productor de las
viviendas vigjas y nuevas seran los mismos sélo
si lo son los tipos que gravan sus transacciones
y los tipos de los subsidios que se pueden invo-
car en su adquisicion. En caso contrario, ambos
precios simplemente diferiran. En la ordenacion
vigente en la actualidad, en que los subsidios a
la compra de la vivienda no distinguen entre las
modalidades nueva y usada, la condicién de arbi-
traje anterior tan sélo incorporara los tipos de
gravamen sobre aquéllas, pero como se discu-
te en la seccidn 7, la diferenciacion entre los tra-
tamientos fiscales de las viviendas nuevas y las
usadas constituye una posibilidad de resultados
prometedores.

En suma, haciendo uso de la condicién de arbi-
traje discutida en los parrafos anteriores, la inver-
sion residencial bruta podra escribirse en funcién
del precio de las viviendas usadas, de los para-
metros fiscales también discutidos mas arriba y
de los precios de los factores productivos usados
en su construccion, Finalmente, restando la depre-
ciacion como porcentaje del stock existente, resul-
tard la inversion residencial neta, la cual, a su vez,
proporciona ia evolucién temporal del stock de
capital residencial como funcién del precio de las
viviendas usadas, del stock de viviendas existen-
tes, de los tipos impositivos gravados a, y los sub-
sidios invocables con, las viviendas nuevas y usa-
das, ademas de las variables consideradas como
exogenas.

Aquellos lectores aficionados a las matemati-
cas se habran percatado de que la discusion efec-
tuada en este apartado describe implicitamente
un sistema dinarnico. En efecto, dadas unas con-
diciones iniciales, resulta posible caracterizar
las trayectorias temporales del precio real de la
vivienda y del stock de capital residencial bajo los
mecanismos mencionados de formacién de
expectativas, asi como los estados estacionarios,
entendidos como equilibrios a largo plazo. Estos
Ultimos estan constituidos por las situaciones en
que tanto el precio real de la vivienda como el
stock de capital residencial no varian, de manera
que no existen ni ganancias ni pérdidas reales de
capital vivienda v la inversién residencial neta es
nula {el modelo puede extenderse sin grandes difi-
cultades para incluir crecimiento de la poblacion
a alojar y/o de la renta por hogar). De esta mane-
ra, el modelo resefiado proporciona un marco de
referencia con el que evaluar los efectos de dife-
rentes politicas, Adicionalmente, éstas pueden
ser, por un lado, permanentes o transitorias, v, por
el otro (si las expectativas son racionales), antici-
padas o no anticipadas.

5. Precios del suelo y precios
de la vivienda

A buen seguro que el lector perspicaz hara un
buen rato que se pregunta por qué no se habla
del suelo y de su precio, los cuales suslen ser
sefialados con un dedo acusador como los gran-
des responsables de la situacién de la vivienda en
nuestro pals. De hecho, la Unica referencia que se
ha hecho al suelo hasta ahora en este trabajo ha
sido al referirse a su papel como factor producti-
vo en la construccién de viviendas nuevas y la rele-
vancia de su precio, junto ¢on los precios de los
otros factores, en la determinacién de la inversion
residencial bruta.

En realidad, de lo anterior se sigue que {en el
presente contexto) el suelo no es un factor en la
produccién de servicios de vivienda, pero que si
que lo es |y muy importante! en la produccion de
stock de vivienda de nueva creacion. Con todo,
tanto la intuicién como la evidencia informal, por
no hablar de las discusiones publicas, apuntan a
la existencia de grandes interrelaciones entre los
mercados de vivienda y de suslo. De ahf que pos-
tular el precio del suelo como exdgeno resulte
insatisfactorio, o que conduce directamente a la
introduccion de ese precio como una variable
enddgena en los modelos de vivienda agregados.

A este respecto, tanto el stock de vivienda
como la tasa de variacién de este stock, es decir,
la propia inversidn residencial, emergen ¢omo can-
didatos a constituir algunos de sus principales
condicionantes. El primero por un argumento de
tipo ticardiano, ligado a las teorias de la localiza-
cidn residencial, en el sentido de que cuanto
mayor sea el stock de vivienda mayor sera el pre-
cio del suslo. La segunda porgue el comporta-
miento de la construccion residencial proporcio-
na una indicacién de la temperatura del mercado
inmobiliario. Naturalmente, a estas dos variables
habria que afiadir las relacionadas con las regu-
laciones referidas al uso del suelo por parte de los
diversos niveles de gobierno, particularmente los
gobiernos locales.

A los presentes propésitos es suficiente afirmar
que si bien la inversion residencial bruta deviene
mas inelastica cuando los precios del suelo son
endégenos y responden a los acontecimientos en
el mercado de la vivienda que cuando se consi-
deran exogenos, la estructura basica del modelo
presentado sucintamente en la seccién anterior,
y, por ende, las conclusionss cualitativas que emer-
gen de él, se mantienen inalteradas. Ello no resul-
ta extrafio si se tiene en cuenta que la condicién
de equilibrio en el mercado de la vivienda como
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activo no se ve alterada, toda vez que el suelo no
constituye un factor en el proceso de produccién
de servicios de vivienda. Tan s6lo la segunda pieza
del modelo, la referida a la inversién residencial,
se ve afectada por la endogenizacion del precio
del suelo.

También vale la pena senalar de la modeliza-
cidén propuesta de las influencias del precio del
suelo en el mercado de vivienda se sigue de forma
directa una relacién entre los precios del suelo y
los precios de la vivienda, en el sentido de que los
primeros se ven afectados por los segundos.
Cuanto mayor sea el precio de la vivienda nueva
(v, por arbitraje, también el de la usada), mayor
serd el precio del suelo. El mecanismo de trans-
misién de los precios de la vivienda nueva a los
precios del suelo es simple: unos precios incre-
mentados de la vivienda nueva estan asociados
a una mayor inversién residencial, y ésta, a su vez,
presionara sobre los precios del suelo.

6. Un modelo de simulacion de los efectos
de ia politica impositiva

Una vez presentado el marco basico para el
andlisis de la relacion entre vivienda y fiscalidad, el
siguiente paso es proceder a especificar, para-
metrizar y calibrar un modelo de simulacion de los
efectos de las politicas impositivas. Para ello, en
primer lugar, deben especificarse formas funcio-
nales para las relaciones discutidas en las seccio-
nes 4 y 5, es decir, el alquiler nocional que vacia

al mercado de servicios de vivienda, la inversion

residencial bruta y la forma reducida para el nivel
del precio real del suelo. Una elecci6n razonable
de cara a facilitar tanto la comparacion de los diver-
s0s escenarios como el andlisis de sensibilidad es
aquella en que las elasticidades de las relaciones
de comportamiento son constantes.

En cuanto a la eleccién de los pardametros, algu-
nos de ellos son exactamente los utilizados en la
seccién 3. Por supuesto, hay que ahadir el tipo
impositivo que grava las transacciones de vivien-
das de nueva creacion, que en aguel momento no
fue necesario introducir. En particular, se conside-
raun 7,5%, resultante del 7% de IVA y el 0,5% del
IAJD asociado a la inscripcion registral. El proce-
dimiento de eleccién de los parametros que se
toman como constantes (por ejemplo, las tasas
de depreciacion y mantenimiento), asi como de
algunas variables exdgenas al mercado de vivien-
da {las tasas de interés e inflacion), es, en esan-
cia, ad hoc, si bien parecen perfectamente razo-
nables en todos los casos. Los valores utilizados

para las elasticidades en las relaciones de com-
portamiento son la unidad en los casos del alqui-
ler nocional vy la inversion residencial bruta. En el
primero de ellos porque esos son los valores que
sugiere la mejor evidencia empirica disponible en
nuestro pais. En el segundo porque, a falta de evi-
dencia empirica, constituyen valores razonables
por defecto, y no son muy diferentes de los que
se han apuntado para otros palses. Respecto a la
respuesta de los precios del suelo, cuando éstos
son exdgenos las elasticidades respecto al stock
de vivienda y a la inversién residencial son obvia-
menite nulas. Cuando aquellos precios responden
a los avatares de los mercados de vivienda las
elasticidades también se toman como unitarias,
de nuevo con un caracter tentativo pero no exen-
to de sentido.

La calibracién en el presente contexto consis-
te en la seleccion de algunos parametros de forma
que el modelo proporcione, como equilibric del
mismo, la situacidn tomada ¢omo punto de parti-
da. Asi, se normalizan a valores unitarios la varia-
ble renta de las economias domésticas y el precio
del suelo en la situacion inicial. En ese equilibrio
también se reescalan a la unidad del precio real
de las viviendas existentes y el stock de capital
residencial. Este procedimiento no comporta pér-
dida de generalidad alguna, vy tiene la ventaja de
adicional de que permite interpretar cualquier varia-
cién absoluta como un cambio porcentual. Un
aspecto extrernadamente importante es de la cali-
bracion temporal del modelo, es decir, la forma en
que se pasa del tiempo nocional a aquel que se
interpreta como tiempo real. Para no entrar en
detalles innecesarios, tan sdlo sefialar que se vie-
nen a requerir cinco afios para que el stock de
capital residencial esté a un 50% de su valor a
largo plazo, y ello con independencia del caracter
exdgeno o endbgeno de los precios del suelo. Por
otro lado, el stock de vivienda habra recorrido un
95% de su camino en unos 22-24 afos (de nuevo
con/sin precios del suelo exégenos), y habra deja-
do atrés el 99% en unos 35-37 afios.

7. Incentivos al ahorro e incentivos
a la inversicn en vivienda

Con anterioridad a la discusion de los efectos
de algunas politicas concretas deben realizarse
algunos comentarios respecto a la importante dis-
tincién entre los denominados incentivos al aho-
rro e incentivos a la inversion en vivienda. La dife-
rencia entre ambos es consecuencia del distinto
tratamiento otorgado a las viviendas de nueva
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construccion respecto a las ya construidas. Los
incentivos al ahorro, en tanto en cuanto pueden
aplicarse a la adquisicion de una vivienda con inde-
pendencia de si es 0 no de nueva creacién, man-
tienen inalterado el precio refativo de las viviendas
nuevas y usadas. Por el contrario, los incentivos
a la inversion sélo pueden aplicarse a la compra
de una vivienda nueva, vy, por tanto, modifican, a
favor de estas Ultimas, el precio refativo de ambos
tipos de vivienda,

Un ejemplo de incentivo al ahorro en vivienda
s la infroduccion de una desgravacion universal,
en el sentido de que es invocable tanto para una
vivienda nueva como para una usada. Los efec-
tos de esta politica consistirian en un aumento,
tanto durante la trayectoria de convergencia como
en el nuevo equilibrio a largo plazo, del precio real
de la vivienda y también del stock de capital resi-
dencial. Por el contrario, un ejemplo de incentivo
a la inversion en vivienda estaria constituido por
una reduccién de los impuestos que gravan (as
transacciones de viviendas nuevas y/o un aumen-
to de los subsidios fiscales invocables para su
adquisicion, todo ello sin modificar sus contra-
partidas para las viviendas usadas.

La analogia con los coches nuevos y usados
que se introdujo en la seccién 4 puede resultar cla-
rificadora de la sutileza de la intuicién, Desde luego,
ambos tipos de vehiculo no son sustitutos per-
fectos, pero si sustitutos préximos. Precisamente
por esa interrelacion, una reduccién de los impues-
tos sobre las compras de coches nuevos se debe-
ria manifestar en una disminucion del valor de los
coches de segunda mano. Al estar restringidos a
las adquisiciones de capital residencial de nueva
creacion, los incentivos especfficos para la vivien-
da nueva tratan de forma mas favorable al capital
nuevo que al capital existente. Y puesto que, por
la condicién de arbitraje discutida maés arriba, uni-
dades de vivienda igualmente atractivas deben
venderse al mismo precio, este tipo de politica dara
lugar a un precio menor para el capital residencial
existente. Adicionalments, esto es sélo una parte
de la historia, pues si bien los subsidios dirigidos
a la vivienda nueva disminuyen el precio de las
viviendas existentes, generaran una mayor activi-
dad constructora. El resultado sera entonces un
mayor stock de capital residencial.

Esta discusién sugiere que resulta posible con-
seguir los mismos efectos a largo plazo sobre el
stock de capital residencial con ambos tipos de
politica, pero que los efectos sobre los precios
inmobiliarios son totalmente distintos. En el caso
de un incentivo al ahono el resultado es un aumen-
to de los precios, mientras que con un incentivo a

la inversidn el resultado es una disminucion de los
mismos. Adicionalmente, y, desde luego, no menos
importante, los efectos a corto plazo sobre los pre-
cios reales del activo vivienda son también radi-
calmente diferentes. Mientras que la introduccidn
de un incentivo al ahorro en vivienda se capitali-
zard en precios mayores de las viviendas existen-
tes, un incentivo a la inversidn (si los agentes tie-
nen expectativas racionales), se capitalizaré en
unos precios menores del stock de capital resi-
dencial. Esto ilustra ta importancia de distinguir
entre las politicas que incentivan el ahioro en vivien-
da de las que restringen los beneficios fiscales a
la inversion genuina en vivienda.,

8. ¢Se capitalizan los subsidios a la vivienda?

El modelo de vivienda agregado esbozado en
las secciones anteriores proporciona un marco en
el que discutir la proposicion que afirma que el
tratarmiento fiscal favorable concedido a la vivien-
da habitada por su propietario acabara capitali-
zandose en el precio de venta de las viviendas, y
que, en definitiva, sera cosechado por los ven-
dedores de las unidades de vivienda, especial-
merte los constructores-promotores. El argu-
mento puede resumirse como sigue: puesto la
oferta de vivienda es inelastica, los incrementos
en la dernanda hechos posibles por os subsidios
fiscales no generaran una mayor cantidad de
vivienda, sino que se trasladaran thacia adelante)
en forma de unos precios mayores. De esta mane-
ra, aparecerian como bastante indtiles, por no
hablar det dedo acusador que los sefalaria como
distributivamente perversos.

Et razonamiento parece intuitivo a primera vista.
Una aproximacion mas cercana, sin embargo,
sugiere que adolece de diversos problemas. Para
empezar, no diferencia entre l0s servicios y el
stock de vivienda. Desde luego, como se sefia-
16 en la seccién 4, la oferta de servicios de vivien-
da es totaimente inelastica en el sentido de que,
dado una cantidad de stock de vivienda, el flujo
de servicios que puede emitir ese stock queda
determinado. Con todo, la proposicidn bajo exa-
men parece referirse a que es la oferta de stock
de vivienda la que es totalmente inelastica, y que
es el precio de ese stock el que aumenta como
consecuencia de los subsidios fiscales. Sin duda,
en un momento dado, la disponibilidad de capi-
tal es la que hay, ni mas ni menos, y en ese sen-
tido puede caracterizarse como ineldstica en ese
instante. Pero esto no es en modo alguno siné-
nimo de constancia entre instantes. Es precisa-
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mente la construccion residencial la que (restan-
do la depreciacion) determina la inversion resi-
dencial {(neta), y, en suma, la variacion en el tiem-
po del stock de vivienda.

La validez del argumento seria, por tanto, total,
si el stock de vivienda estuviera dado como una
constante, y no serfa muy diferente de la bien
conocida proposicidn ricardiana de gque un
impuesto sobre un factor de oferta inelastica es
plenamente soportado por ese factor, que veria
como su precio {como activo) baja en el valor pre-
sente descontado de la corriente de impuestos
futuros. La mejor forma de ver hasta qué punto
puede haber o no efectos capitalizacién es con-
siderar una situacion inicial sin tratamiento fiscal
favorable y rastrear los efectos derivados de su
introduccion. Para fijar las ideas consideraremos
la introduccion de una subvencion universal, en
el sentido de que puede invocarse tanto para una
vivienda nueva como para una usada, tal vez en
forma de la deducciéon en la cuota del IRPF
actualmente vigente en nuestro pais. Adicional-
mente, supondremos que tal politica es perma-
nents y que, en el caso en que las expactativas
son racionales, no es anticipada por los agentes
eCcondmicos.

Por definicion, el efecto capitalizacion no es
sino el cambio en el precio real del activo vivien-
da en el momento en que se instaura (y anuncia)
la politica. Puesto que el stock de vivienda es fijo
en ese instante, también |0 sera el alquiler que
vacia el mercado. Como la polftica hace disminuir
el coste marginal de los servicios de vivienda y el
alguiler nocional no ha experimentado variacio-
nes, el efecto sera una presion sobre los precios
de las viviendas existentes. Tanto ¢con unas expec-
tativas racionales como con unas expectativas
estaticas, el precio de la vivienda aumentaria {aun-
que, claro esté, no en la misma cantidad), lo que
darfa lugar a una mayor actividad constructora y
a un incremento en el stock de vivienda durante
la trayectoria de consecucién del nuevo equilibrio
a largo plazo.

Cuando se comparan las situaciones inicial y
final resulta claro que los precios de la vivienda
han aumentado, pero el efecto capitalizacion tuvo
lugar en el instante en que se introdujo la polfti-
ca. Y fueron los propietarios del capital residen-
cial existente en ese momento 10s que obtuvie-
ron una ganancia de capital caida def cielo, algo
de lo que no pudieron beneficiarse los que adqui-
rieron su vivienda con posterioridad, puesto que
los subsidios fiscales ya se habian capitalizado
en los precios. Este efecto capitalizacion no tiene
nada que ver con el hecho de que, posterior-

mente, los precios reales de la vivienda sean
mayores al vigente en la situacion de partida. Al
fin y al cabo, estos precios incrementados tan
s6lo reflejan el caracter creciente de la curva de
oferta de viviendas nuevas, lo que puede ser con-
secuencia de costes de ajuste internos (cuellos
de botella al expandirse la actividad) o externos
(por ejemplo, precios de los factores, particular-
mente del suelo, crecientes) a la industria de la
construccién residencial. Sin duda, aquellos cons-
tructores-promotores con viviendas-listas-para-
la-venta en el instante en que se introdujo la poli-
tica también participaron de esa ganancia cafida
del cielo, pero no asl los que construyeron con
posterioridad, que tan solo tienen acceso a la tasa
de rendimiento competitiva. En cualquier caso, el
porcentaje de esas viviendas-listas-para-la-venta
en relacion al stock total es claramente despre-
clable, lo que no hace sino reforzar fa proposicion
antetior de que son los propietarios de las vivien-
das existentes cuando se instaura la politica los
gue cosechan el efecto capitalizacion. Y esto hace
mucho mas complicado el andlisis de los efectos
distributivos, en la medida en Que las ganancias
de capital se distribuirdn de forma generalizada
entre personas pertenecientes a distintos grupos
de renta.

9. Efectos de la eliminacion de los subsidios
fiscales a la vivienda

Una forma de indagar los efectos de los subsi-
dios a la vivienda en propiedad implicitos en el
impuesto sobre la renta personal consiste en com-
parar 1a situacién vigente en la actualidad con la
que emergeria si desaparecieran estas ayudas fis-
cales. Evidentemente, por simetria, la respussta a
esta pregunta es la misma que la que resultaria de
plantearse los efectos que, tomando como punto
de partida su ausencia, tendria la introduccién, con
caracter de politica permanente, de las actuales
preferencias fiscales.

Una perspectiva razonable esta constituida por
los efectos a largo plazo, teniendo en cuenta, eso
si, las consideracionas raspecto a las trayectoria
temporales discutidas en la seccion 6. La politica
de eliminacion de los subsidios fiscales darfa lugar
a una reduccion del precio real de la vivienda, pero
también a una disminucion del propio stock de
viviencdla. De esta manera, la politica en conside-
racion, si bien haria disminuir los precios de la
vivienda, tamhbién tendria efectos adversos sobre
la acumulacién de stock de vivienda. Esto bien
podria resumirse en la afirmacion tirar af nifio junto
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con el agua sucia del bafo. La intuicion en senci-
lla. Puesto que el actual tratamiento fiscal favora-
ble de la vivienda en propiedad no distingue entre
viviendas nuevas y usadas, se trata de un incen-
tivo al ahorro en vivienda. Su introduccién com-
portaria un aumento del stock de vivienda, pero
también de su precio. De la misma manera, su efi-
minacion tiene los efectos contrarios.

Los resultados de simulacién para el conjunto
de parametros descrito mas arriba, gue constitu-
yen el escenario base, se describen a continua-
cion, distinguiendo entre la situacién en que el pre-
cio del suelo es exdgeno de aquella en que el
precio del suelo se ve afectado por los avatares
en el mercado de la vivienda. A largo plazo, la eli-
minacién permanente de los subsidios a la vivien-
da con unos precios del suelo exdgenos podria
comportar una reduccion sustancial tanto en el
stock de vivienda como en su precio real, en torno
al 16%. Los precios de la vivienda nueva, por su
parte, experimentarfan una reduccion tan sdlo algo
menor, y los precios del suelo por definicién se
mantendrian constantes.

En cuanto a las repercusiones a corto plazo, la
discusién anterior sugiere que dependeran del
mecanismo de formacién de expectativas, y, en
particular, de si éstas son estaticas o racionales
{y, en este Ultimo caso, del grado de anticipacion
del instante en que se instaurara el cambio de
politica). Estos efectos capturaran el efecto capi-
talizacion discutido en la seccion 8, es decir, el
impacto sobre el precio de las viviendas preexis-
tentes en el instante en que se instawra (si es no
anticipada) o se anuncia {si es anticipada) la refor-
ma. Con unas expectativas racionales, y supo-
niendo que el cambio es no anticipado, la reduc-
cién es de un tamanio sustancial, concretamente
de un 26%. En el caso en que los agentes tienen
expectativas estaticas, el hundimiento de los pre-
cios reales de la vivienda serfa alin mayor, de casi
un 30%.

Obsérvese que la reduccién a largo plazo del
16% en el stock de capital residencial conse-
cuencia de la eliminacién del tratamiento fiscal
favorable de la vivienda resulta menor que la cuan-
tia que se obtuvo en la seccidn 3 para el aumen-
to en la cantidad de vivienda derivada de la intro-
duccién de la fiscalidad de la vivienda (el 249%).
Aparte de que alli se considerd una tasa positiva
de incramento de los precios reales de la vivien-
da (que ahora es nula por definicion en el largo
plazo) y que aqui se mantengan los impuestos
relacionados con la tenencia y las transacciones
de la vivienda, el hecho fundamental es que los
precios de la vivienda son ahora enddgenos, amén

de poder diferenciar entre los de una vivienda
nueva y los de una vivienda usada. En realidad,
parte del gran aumento gue recoge la cifra obte-
nida en la seccién 3 con un precio de la vivienda
considerado como constante desaparece ahora
en forma precisamente de precios de la vivienda
incrementados.

Si bien los efectos cualitativos con unos precios
del suelo enddgenos son los mismos, los cuanti-
tativos anaden diversos aspectos de interés. Las
disminuciones a fargo plazo, tanto del precio de Ia
vivienda usada como del stock de capital resi-
dencial, siguen siendo de una magnitud conside-
rable. Sin embargo, la reduccién dsl stock de
vivienda vendria a ser exactamente la mitad, un
8,5%, que con precios del suelo exdgenos. Por
su parte, l0s precios, tanto de la vivienda usada
como de la nueva, experimentarian una reduccion
mucho mayor, del 23 frente al 16% en el caso ante-
rior. El precio real del suelo también baja, vy lo hace
en una cuantia nada despreciable, un 16%. Los
cambios en los precios de la vivienda usada en €l
instante en que se instaura la reforma presentan
un perfil similar al descrito en el parrafo anterior.
Asi, la reduccion del precio de las viviendas usa-
das con expectativas estaticas es exactamente la
misma, y su contrapartida cuando las expectati-
vas son racionales y la reforma es no anticipada
es del 28% frents al 26 cuando los precios del
suelo eran exdgenos.

Las diferencias de resultados a largo plazo entre
los modelos con vy sin suelo obedecen a que si al
precio del suelo responde a los acontecimientos
en el mercado de la vivienda, las bajadas en el pre-
cio de las viviendas reduciran el valor del suslo
potencialmente utilizable en la produccion de éstas,
acentuando, a su vez, la disminucién en el precio
de las unidades de vivienda. Como contrapartida,
la reduccién en el stock de capital residencial es
menor debido a que unos precios del suelo mas
bajos atemperan el decrecimiento en la produc-
cién de la industria de la construccién.

Naturalmente, el lector objetara, con toda la
razon, que los resultados anteriores pueden no
tener mas valor que el que pueda subyacer a los
valores de los pardmetros en que se basan. El
propdsito del andlisis de sensibilidad es precisa-
mente verificar cuan dependientes son los resul-
tados de simulacién respecto de los valores con-
cretos de los parametros. En algin sentido, por
tanto, proporciona una forma de verificar la robus-
tez del gjercicio de simulacién realizado. Esto resul-
ta de especial importancia en los casos en que
algunos parametros estructurales, y particular-
mente los asociados a las relaciones de compor-
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tamiento, no estan respaldados por una sélida
evidencia empirica. Este es claramente nuestro
caso en lo referido a la elasticidad-precio de la
inversion residencial bruta. Sin entrar en detaltes
que desviarian la atencién de forma innecesaria,
debe sefalarse que 10s resultados obtenidos para
diferentes valores de la elasticidad-precio de la
inversion residencial (afta vy baja respecto al valor
de referencia) sugieren que a pesar de las dife-
rencias naturales consecuencia de la variedad de
situaciones consideradas, los resultados emer-
gen como robustos.

10. Efectos de un tratamiento
fiscal mas favorable para las
viviendas nuevas

Como se avanzd en la seccion 7, la distincién
entre incentivos al ahorro e incentivos a la inver-
sién, en nuestro caso en vivienda, constituye una
avenida prometedora para la reforma. Una pro-
puesta en este sentido podria mantener tanto
los impuestos sobre las transacciones (de las
viviendas nuevas y también de las usadas) como
la desgravacion actual en el IRPF, y supfemen-
tar ésta con una discriminacion fiscal positiva
dirigida exclusivamente a las viviendas de nueva
creacion. Esta desgravacion adicional por enci-
ma de la que puede invocarse para una vivien-
da usada podria plasmarse en una desgravacion
extra por pago de principal (tal vez como deduc-
cion de la cuota del IRPF), pero no por pago de
intereses, que serian deducibles al porcentaje
vigente. Otra posibilidad de disefiar un incenti-
vo a la inversién genuino consistiria en mante-
ner el porcentaje de desgravacion universal (tanto
para las vivien-das nusvas como para las usa-
das) y reducir el impuesto sobre las transaccio-
nes de viviendas nuevas, pero todo ello sin modi-
ficar su contrapartida para las viviendas ya
existentes.

Como ejemplo ds la articulacion v las conse-
cuencias de un incentivo genuino a la inversién en
vivienda consideraremos la seguncla de esas posi-
bilidades, en concreto un gravamen nulo del IVA
de la construccion nueva (y del |1AJD), pero man-
teniendo invariados &l TP de las viviendas ya cons-
truidas y las disposiciones referidas a la vivienda
en el actual impuesto sobre fa renta personal. De
esta manera, se introduciria de forma automatica
un incentivo diferencial a la inversion en vivienda
positivo y del 6%, en claro contraste con la situa-
cidn actual, en que este incentivo diferencial es
negativo e igual al -1,4%.

Estas dos cifras, y en particular la Gltima, mere-
cen un comentario detallado. Ambas emergen de
la condicidn de arbitraje entre los precios al con-
sumidor de las viviendas nuevas y de las preexis-
tentes. Puesto que al precio de compra de una
vivienda nueva debe aplicarse el gravamen de un
7.5% (el 7% del IVA y del 0,5% del IAJD), mien-
tras que para la transaccién de una vivienda usada
es de aplicacién el ITP, que hemos tomado igual
al 6%, el precio al consumidor antes de los sub-
sidios fiscales es 1,075 veces (= 1 + 0,075) el pre-
cio al productor si se trata de una vivienda nueva
y 1,06 veces (= 1 + 0,06) dicho precio si es usada.
Puesto que la actual desgravacion por vivienda
en el IRPF no distingue entre ambos tipos de
vivienda, el precio af productor de una vivienda
nueva sera 0,986 veces (= 1,06/1,075) el de una
vivienda usada, con lo que el porcentaje de incen-
tivo a la inversién en vivienda resulta ser negativo
e igual a -0,0139 (= 0,986 — 1}, aproximadamen-
te un -1,4%.

La introduccién de la politica en consideracion
haria que el precio af productor de una vivienda
nueva fuera 1,06 veces el precio de una usada,
con lo que el incentivo a la inversién en vivien-
da se convertiria en positivo y de un valor 4,06
{= 1,06 — 1), es decir, el 6%, exactamente el tipo
de gravamen del ITP. Cuando el precio del suelo
es exdgeno, el stock de vivienda a largo plazo
experimentarfa un incremento del 3,7%, de un
tamario similar a la reduccién del precio (real y al
productor) de las viviendas usadas (el 3,5%j}, todo
ello acompafiado por un aumento también pare-
cido del precio (real y al productor) de las vivien-
das de nueva creacién (el 3,6%). La razén que
subyace a la caida de los precios de las viviendas
usadas ya se discutié mas arriba, y no es otra que
el proceso de nusva valoracion de éstas, a la baja,
implicado por la mejora del tratamiento fiscal con-
cedido a las viviendas nuevas. Los efectos a corto
plazo, es dscir, instantaneos, dependerian de si
las expectativas son estéticas ¢ racionales. Cuan-
do los agentes tienen expectativas estaticas, los
precios de las viviendas de segunda mano no
experimentan variacién alguna, mientras que si
las expectativas son racionales y el cambio es no
anticipado, la reduccién inmediata, es decir, el
efecto capitalizacion, ronda el 1,1%.

Unos precios del suelo enddgenos harfan que
el aumento en el stock de capital residencial a largo
plazo se viera reducido a la mitad, pasando del
3,7% con precios del suelo exdgenos al 1,8% en
el presente contexto. Lo mismo seria de aplica-
cibn, y casi con las mismas cifras, a la reduccién
del precio (real y al productor) de las viviendas usa-
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das, que ahora sélo ven reducido su valor en un
1,8% frente al 3,5% anteriormente. Bl precio (real)
del suelo se elevaria en un 3,7%, v, a su vez, se
manifestaria en unos precios (reales y al produc-
tor) de las viviendas nuevas que crecerian un 5,5%.
El comentario final del apartado anterior respec-
to al andlisis de sensibilidad es de aplicacion aqui.
Sea como fuere, los aumentos en el stock de
vivienda estan acompanados de reducciones en
los precios reales al productor de las viviendas
usadas. Y no esta de més recordar que éstas
constituyen el grueso del stock de capital resi-
dencial en un instante concreto.

11. Un comentario final: booms inmobiliarios,
transferencias intergeneracionales y
tasa de ahorro

Una vez discutidos algunos aspectos de |a rela-
cidn entre la fiscalidad y fa vivienda habitada por
su propietario, permitasenos terminar ¢con una
reflexion sobre cuéles pueden ser los efectos de
los periodos de auge inmobiliario {casi desenfre-
no, dirfan algunos) sobre la evolucién de la tasa
de ahorro en nuestro pais. Para empezar, y
siguiendo por caminos bien trillados, nos cefiire-
mos a la situacién en que el ahorro surge por moti-
vos estrictos de ciclo vital, es decir, por el deseo
de transferir poder adquisitivo de los perfodos acti-
vos a los periodos de jubilacion. Bajo esta hipd-
tesis del ciclo vital, la mayor parte de los activos,
y en particular los activos inmobiliarios, son pro-
piedad de los individuos de mas edad de la pobla-
cidn. Puesto que estos individuos tendran pro-
pensiones marginales al ahomo menores que los
miembros mas jovenes, las transferencias de renta
entre las diversas generaciones daran lugar a efec-
tos inducidos sobre la evolucién de la tasa de aho-
mo. En lo referido a los efectos de los auges inmo-
biliarios propiamente dichos, la razén es simple:
las generaciones mas jévenes y las venideras aca-
baran adquiriendo sus viviendas a precios supe-
riores a los que hubieran tenido que satisfacer en
ausencia de tales hechos. Desdes esta perspecti-
va, los procesos de aumento de los precios inmo-
biliarios en nuestro pals habrén dado lugar, y
seguiran dando lugar en el futuro, a una enorme
transferencia de renta de los segmentos mas jove-
nes de la poblacién a los de mas edad. Y estos
efectos renta tenderan a generar un mayor con-
sSuUMO y un menor ahorro.

Por tanto, si la economia esparicla responde,
al menos parciamente, a este patrén de ahorro,
las consecuencias de los booms inmobiliarios en

términos de capacidad de generacion de ahorro
son inmediatas. Mas aun, los efectos desplaza-
miento (crowding out) asociados a estas transfe-
rencias de renta pueden seguir un proceso suma-
mente lento, y repartirse durante un horizonte
temporal dilatado. Desde luego, la economia espa-
fola no es una economia cerrada, pero ello tam-
poco significa que la generacion de ahorro inter-
no deba considerarse una cuestion irrelevante. En
cualquier caso, sin negar validez a las afirmacio-
nes de que las rigideces derivadas del funciona-
miento del mercado de vivienda afectan de forma
adversa al mercado de trabajo, impidiendo una
mayor movilidad interterritorial por parte de los
trabajadores, los efectos recién descritos pueden
hacer palidecer a los derivados de la inmovilidad
de la fuerza de trabajo.

Claro que también podria ser que los individuos
no fueran egoistas intergeneracionales como sugie-
re la (versién mas estricta y simple de la) hipttesis
del ciclo vital, Si ahora consideramos que los indi-
viduos spn affruistas intergeneracionales, tienen
en las transferencias intrafamiliares un instrumen-
to extraordinariamente poderoso con el que anu-
lar cualquier transferencia entre generaciones no
deseada. En efecto, si los precios inmobiliarios se
desbocan, y esto genera efectos renta y riqueza,
tan sélo deberan modificarse las transferencias
intergeneracionales voluntarias para restablecer el
plan de consumo 6ptimo de los ahoradores dinds-
ticos. Volviendo a la situacion en nuestro pais, los
procesos de auge en los precios inmobiliarios
deberfan generar un incremento (una disminucion)
de los legados (las donaciones) de padres a hijos
{de hijos a padres), bien en la forma de capital fisi-
¢o 0 de capital humano. Este proceso compen-
saria los efectos (al menos de primer orden) de
cualquier transferencia intergeneracional neta, e
impedirla que se trasladara carga alguna de las
generaciones mayores a las mas jévenes y las que
naceran en el futuro.

Sea como fuere, esta discusion conduce a los
reconditos parajes de los determinantes del aho-
rro, algo que esta mucho mas alla de los objeti-
vos marcados para el presente trabajo. El pro-
posito de éste no ha sido otro que reflexionar
sobre la relacion entre la fiscalidad, entendida en
sentido amplio, y la politica de vivienda. El que
se ha dado en llamar ef problema de la vivienda
emerge como uno de los fendmenos de nuestra
historia econdmica reciente con mas repercu-
siones sociales, tanto en el presente como de
cara al futuro. La solucidn a tales problemas plan-
tea, sin duda, uno de los mayores retos a que
hace frente nuestra sociedad, y contribuir a resol-
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verlos constituye una de las areas en que mayor
puede ser ta productividad marginal social del
analisis econdmico.]

NOTAS

(*) Este trabajo presenta algunos resultados de una finea
de investigacidn sobre vivienda auspiciada por ef Insti-
tuto de Estudios Fiscales (Ministerio de Economia y
Hacienda). Huelga decir que las opiniones vertidas per-
tenecen exclusivamente al autor y en modo alguno
representan las del mencionado organismo. También
ha recibido el apoyo institucional del Proyecto nidm,
BEC2003-1831 y de la Accidn Especial nim. SEC-2002-
11549-£ («Red Viviendas) de la Direccién Generai de
Investigacidn {Ministerio de Ciencia y Tecnologia) y del
Proyecto num. SGR2001-160 de la Direccié General de
Recerca (Generalitat de Catalunya).

RESUMEN

En este trabajo se discuten algunas posibilidades ofre-
cidas por la fiscalidad como instrumento en ef disefio de la
politica de vivienda. La fiscalidad se entiende en su sentido
mas amplio, para incorporar tanto impuestos como subsi-
dios, y of andlisis se restringe a la forma de tenencia en pro-
piedad. Se subrayan las diferencias entre los incentivos al
ahorro y los incentivos a la inversién en viviends, v se pre-
senian resuftados de simulacion de dos polfticas concre-
tas. Estas son la desaparicién de los actuales subsidios fis-
cales a la vivienda y la concesion de un tratamiento fiscal
mas favorable a las viviendas nusvas que a las preexisten-
tes. Finalmente, se realizan algunos comentarios referidos
a los efectos de los recientes booms inmobiliarios sobre la
evolucion de la tasa de ahorro en nuestro pals.

Palabras clave: Fscalidad y vivienda en propiedad, Incen-
tivos al ahorro y a la inversion en vivienda, Reforma impo-
sitiva y Efectos capitalizacion.
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Disparidades
territoriales en
torno a la politica
de vivienda en
Espana

M.2 Teresa Sanchez Martinez
Departamento de Economia Aplicada,
Universidad de Granada

1. Introduccion

El proceso de descentralizacién de la politica
de vivienda culminé con las transferencias en mate-
ria de vivienda y suelo desde la Administracion
central a las Administraciones territoriales hacia
mediados de la década de los ochenta. La teoria
del federalismo fiscal argumenta que ante situa-
ciones de informacién imperfecta y asimétrica, los
gobiernos territoriales conocen mejor las prefe-
rencias de los ciudadanos, por lo que la descen-
tralizacion del gasto publico en la provision de bie-
nes preferentes, como es el caso de la vivienda,
se configura como un mecanismo gue mejora,
frente al centralismo, el proceso de captacion de
informacién acerca de las preferencias colectivas
de los ciudadanos, en definitiva, mejora los meca-
nismos asignativos cuando posibilita a éstos dis-
poner de mejores medios para revelar sus prefe-
rencias. Dicha descentralizacidn ha traido consigo
un enriquecimiento del abanico de medidas de
politica, al tiempo que al ir descendiendo a nive-
les mas localizados se ha posibilitado un mejor
conocimiento de las necesidades de alojamiento
de los distintos grupos poblacionales, asi como la
consideracion de los impactos que sobre el terri-
torio traen consigo las acciones en materia de
vivienda y urbanismo.

Ahora bien, a pesar de la existencia de venta-
jas en la descentralizacion de la competencia en
vivienda y urbanismo, también debe tenerse en
cuenta todos aquellos aspectos de caracter dis-
tributivo que pueden generar desigualdades entre
los ciudadanos de distintas comunidades a la hora
de acceder a una vivienda, por 1o que el gobierno
central debe seguir teniendo competencias en
esta materia.

Desde el punto de vista de la financiacion de
estas actuaciones, en este trabgjo se va a anali-
zar la evolucion y estructura de las partidas pre-
supuestarias destinadas a vivienda y urbanismo.
En el segundo apartado se pondran de manifies-
to el peso cada vez mayor de las comunidades
auténomas dentro del gasto publico directo,
donde se evaluara la importancia de dicha inter-
vencion a través de la cuantificacion del gasto
publico destinado a la politica de vivienda, y de
cédmo se estan produciendo fuertes disparidades
a nivel territorial. En el tercer epigrafe se tratara el
gasto publico indirecto, donde si bien la mayor
parte del gasto fiscal destinado a vivienda pro-
viene de la Administracién central, las comuni-
dades esté haciendo uso de sus competencias
para regular en materia de desgravaciones, lo que
pondra de manifiesto la notable diversidad de
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situaciones que se puede crear entre los diferen-
tes territorios. Por Ultimo, se recogen en el apar-
tado cuarto las principales conclusiones.

2. El gasto directo o presupuestario

Las ayudas directas se basan principaimente
en la produccién publica de vivienda o en la pro-
vision publica con produccién privada, destinadas
a familias con menores niveles de renta y con unos
precios de venta o alquiler por debajo de los del
mercado. Las ayudas directas suelen estar mas
personalizadas que las fiscales por lo que en prin-
Cipio presentan una mayor progresividad. Estas
se otorgan a través del presupuesto pablico,
mediante programas y planes de vivienda (1),
donde los beneficiarios se sitlan en los estratos
de rentas mas bajos. Este apoyo requiere unos
costos de control importante, debido a la necesi-
dad de llevar a cabo un seguimiento mas exhaus-
tivo, caso por caso, para comprobar si se cum-
plen los requisitos necesarios para obtener las
ayudas, y no sélo en el momento de la concesién,
sino a lo largo del periodo en que prevalecen las
mismas, lo cual implica un aumento considerable
de los costes, a diferencia de las ayudas indirec-
tas o gasto fiscal (Sanchez Martinez, 2002).

Como consecuencia del proceso de descen-
tralizacion y el avance cada vez mayor de fa asun-
¢ién de competencias en materia de vivienda y
urbanismo por parte de las comunidades autdno-
mas, la importancia de la inversidn publica presu-
puestada en vivienda va tomando cada vez méas
peso con respecto a la estatal. El aumento pro-
gresivo del porcentaje en el gasto directo de las
autonomias ha pasado de ser del 67,7 al 73,9%
en los diez dltimos afios, siendo incluso mayor en
el afio 2002, donde se alcanzoé el 77,6% (cuadro 1).

Sin embargo, no puede decirse lo mismo del
peso que el total de dichas partidas presupuesta-

rias, tanto estatales como autondmicas, repre-
sentan sobre el PIB, donde se ha pasado del
0,56% en 1993 a un 0,34% en 2003. La caida en
la participacion, en téminos de PIB, del gasto direc-
to esta relacionada con la disminucion, cada vez
méas preocupante, de las iniciaciones de viviendas
protegidas. La aproximacion entre los tipos de inte-
rés subsidiados y el tipo de interés de mercado vy
la disminucion en las subvenciones a fondo perdi-
do ha sido otra de las causas de la pérdida de peso
de las partidas presupuestarias en vivienda.

El total de actuaciones protegibles que apare-
cen en el cuadro 2 reflejan la escasa distribucion
del gasto publico entre los diferentes niveles de
proteccién social en los programas de acceso a
la vivienda, en el que se puede comprobar el fuer-
te predominio de la vivienda de precio libre en la
ditima década. Concretamente, durante el boom
inmobiliario de finales de los noventa hasta nues-
tros dias, las viviendas protegidas tan sélo repre-
sentan el 11,1% del conjunto de viviendas cons-
truidas en el mercado libre. Incluso, si se analiza
con mayor profundidad entre los diferentes gra-
dos de proteccién, teniendo en cuenta que la VPO
de promocion publica implica el nivel mas intensi-
vo, seguido de la VPO de promocién privada de
regimen especial, frente al resto de actuaciones
protegibles {que incluyen las VPO de promocion
privada de régimen general y la vivienda a precio
tasado), se constata cdmo las actuaciones osci-
lan mayoritariamente hacia los niveles de protec-
cion menos intensivos. De hecho, en este perio-
do la promocién publica representa un escaso
4,8% del total de viviendas protegidas, seguidas
de las VPO de régimen especial con un 19,1%.

Por comunidades auténomas se observan pau-
tas de comportamiento algo mas diferenciadas,
aunque en practicamenite todas predomina la rela-
cion favorable hacia niveles menos intensivos, salvo
en Extremadura, donde el peso de la VPO de pro-
mocion publica y la de régimen especial supera al

CUADRO 1
GASTO PUBLICO DIRECTO EN VIVIENDA
{Millones de euros y porcentajes)

1993 1994 1995 1996 1907 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Estado (%) 6913 6418 6797 1.0231 8580 8080 7928 6371 5839 5260 6629
CC.AA, 1.4500 1.4181 1.5227 16761 16156 1.6185 17133 1.7235 1.5443 1.8222 18725
Total gastoplblicodrecto 2.141,3 2.089,7 22024 26092 24736 24265 25061 2.360,6 2.1332 23482 25354
% CC.AA/Gasto total 67,7 68.9 69,1 62,1 65,3 66,7 68,4 73,0 72,4 77,6 739
% PIB 0,56 0,51 0,50 0,58 0,50 0,46 0,44 0,39 0,33 0,34 0,34

{) Hasta 2001 son cifras de presupuestos liquidados,

Fuenie: Presupuesios Generales del Estade y Presupuestos de (as Comunidades Auténomas. Elaboracién propia.
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CUADRO 2
VIVIENDA. ACTUACIONES PROTEGIBLES, PRECIOS Y ACCESIBILIDAD
(Periodo 1997/2003)
Total VPO VPO Resto % % -
viviendas  promocion régimen vivienda protegidas/  var. precio  /\ccesibilidad
protegidas publica % especial %  protegidas % libres 1997/2003 )

Andalucta 06.379 56 224 720 14,1 1011 330
Aragon 7.501 0.4 18,5 83.1 9.4 108.4 33,2
Asturias 5.689 51 17,4 77.5 8.0 74,1 31,6
Baleares 5.032 00 14,8 85,2 58 169,1 54,5
Canarias 10017 5,2 52,8 42,0 57 106,4 45,9
Cantabria 4,892 0.0 61,2 388 8,1 92,8 42,0
Castilla-La Mancha 13.383 25 23,5 74,1 9,2 ral| 338
Castila y Ledn 12.586 25,2 6.2 68,6 6,8 1.9 26,1
Cataluiia 29,976 28 17,4 79,8 58 124,6 494
Comunidad Valenciana 60.959 01 15 Q8.5 1.7 106,9 330
Extremadura 18.000 151 60,5 24.5 28,3 57.9 21,5
Galicia 23.647 06 16,6 738 133 51,2 29,1
Madrid 31.877 a0 1.3 88,7 7.5 130,86 59,2
Murcia 30.441 01 10,7 89,2 21,9 1114 314
Navarra 7.545 0,0 23,5 76,5 18,9 29,8 37,2
Pals Vasco 27.621 10,2 27,5 62,2 276 120,89 53,0
Rioja 3.216 0,0 14,9 85,1 10,6 102,7 356
Espafia 388.061 4.8 19,1 76,1 1,1 108,6 40,9

() Porcentaje de ingresos famiiares para acceder a una viienda,
Fuserie: Ministerio de Vivienda, Boletin Estadistico. Elaboracién propla.

resto de actuaciones con menor grado de inten-
sidad, Castilla y Leén, que promueve directamente
la cuarta parte de las viviendas sociales de su
comunidad, o Canarias y Cantabria, con predo-
minio de una de las modalidades de mayor inten-
sidad de proteccion, como es el régimen espe-
cial. En el extremo opuesto se sittan la Comunidad
Valenciana, Murcia, Comunidad de Madrid, La Rioja
y Baleares, en las que se ha priorizado de forma
preferente las modalidades de proteccion de
menor intensidad.

Al mismo tiempo, a pesar de no poderse esta-
blecer una cortelacion clara entre las fuertes varia-
ciones de precios acaecidos en el periodo anali-
zado y el menor peso de la politica de vivienda
dentro del mercado, si se puede intuir que la mayor
intervencion publica en ¢l mercado de-la vivienda
levada a cabo en Extremadura, Galicia, Cantabria
o Castilla y Ledn ha influido en una mayor estabi-
lizacion en el precio de la vivienda, con incremen-
tos por debajo de la media nacional, mientras que
en el lado opuesto, por ejemplo, Baleares o la
Comunidad de Madrid, donde son mayores los
incrementos de precios y menor el grado de pro-
teccién social. Todo ello ha influido en que se pro-
duzca una fuerte disparidad en el esfuerzo de
acceso a una vivienda en Espafia, que sobrepasa

las diferencias propias de los niveles salariales, y
que implica una oscilacién entre el £9,2% de los
ingresos familiares para acceder a una vivienda en
la Comunidad de Madrid, hasta el 21,5% de Extre-
madura en 2003.

En el cuadro 3 se observa asimismo que &l
gasto publico autondmico en vivienda representa
en todas las comunidades auténomas un parte
muy reducida no sélo sobre el PIB, donde ha per-
dido peso en la Ultima década, pasando del 0,38%
en 1993 a un 0,25% en 2003, sino también den-
tro de sus respectivos presupuestos, donde es
muy notoria la progresiva caida que se produce
tanto en el presupuesto total de las comunidades
auténomas, como dentro del grupo de funcién en
la que se incluye el gasto pablico en vivienda, Pro-
duccién de bienes publicos de carécter social.
De hecho, en el periodo que va desde 1993 hasta
2003, el gasto en vivienda y urbanismo ha des-
cendido desde el 3,4 hasta el 1,7% del presu-
puesto autondmico, al igual que dentro de su
grupo de funcién, registrando un descenso del
6,7% en 1993, a un 2,8% en 2003. Sin embargo,
habria que matizar algo mas este Gltimo dato, dado
que la asuncién plena ya en 2003 de la compe-
tencia en sanidad por parte de todas las comuni-
dades ha hecho cambiar la estructura de este
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CUADRO 3
COMUNIDADES AUTONOMAS. EVOLUCION GASTO
PUBLICO EN VIVIENDA Y URBANISMO

% s/presupuesto CC.AA,
Milnes € % S/PB s
Total CC.AA.  oracter
social

1993 1.450,0 0,38 34 6,7
1994 1.418,1 0,35 3.0 6,2
1995 1.522,7 0,35 31 57
1996 1.6761 0,36 31 8.7
1997 1.615,6 0,33 28 5,3
1998 16185 0,31 26 4.9
1999 1.713,3 0,30 2,5 48
2000 1.723.5 0,28 2.3 4,1
2001 1.544,3 0,24 1.8 33
2002 1.822.2 0,26 2,0 3.5
2003 1.8725 0,25 1,7 28

Fuente: Ministerio de Hacienda, Presupuestas de las CC.AA. INE, Contabi-
lidad Reglonal. Elaboracién propia.

grupo funcional, en detrimento evidentemente del
peso del gasto en vivienda y urbanismo.

No obstante, podemos percibir diferencias sig-
nificativas en las diferentes comunidades. A tra-
vés de los datos incluidos en cuadro 4 se puede
conocer aquellas autonomias que han realizado

un mayor esfuerzo publico en vivienda, como son
Madrid, Aragon {2), Canarias, Extremadura, Astu-
rias y Galicia, frente a aquellas otras con un esca-
s0 peso de gasto en vivienda, Cataluia, Balea-
res, Cantabria, Murcia y las dos Castillas. De
hecho, el gasto relativo en vivienda, medido en
porcentaje del presupuesto autondémico, de la
Comunidad de Madrid muttiplica por 7,5 el gasto
relativo de Catalufia. Mientras que si compara-
mos el gasto publico en vivienda medido como
relacion con el total del gasto social autondémico,
tenemos que el promedio de las cuatro primeras
comunidades de la zona superior multiplica por
4,3 al promedio de las cuatro de la zona inferior
de gasto ptblico en vivienda y urbanismo. Por Ulti-
mo, si se calcula la ratio gasto publico en vivien-
da por habitante, aparecen en cabeza Navarra y
Extremadura, mientras que Catalufa y Baleares
se sitUan en la zona opuesta.,

3. El gasto fiscal en vivienda

Los gastos fiscales tienen su justificacion en el
cumplimiento de determinados objetivos de poli-
tica econdmica y social, instrumentados a través
de la concesion de beneficios e incentivos tribu-
tarios. El sistema de apoyo fiscal a la vivienda en
Espafia es uno de los méas generosos dentro del

CUADRO 4
COMUNIDADES AUTONOMAS. GASTO PUBLICO EN VIVIENDA Y URBANISMO, 2003

% sfpresupuesto CC.AA,
: Gasto vivienda/
Miles de € % PIB CC.AA. Bienes publicos. habitante
Total Carécter sacial
Andalucia 288.035 0,28 1.4 25 379
Aragdén 65.963 0,29 2,6 6.8 53,6
Asturias 76.915 0,47 2.5 4,1 71.5
Baleares 10.633 0,06 0.6 09 11,2
Canarias 115.280 0,37 2,6 36 60,8
Cantabria 13.533 0,14 08 1.2 24,8
Castilla y Ledn 96.900 0,23 1,3 23 38,0
Castilla-La Mancha 52.944 a.21 0,9 18 29,2
Catalufia 71.174 0,05 0.4 06 10,6
Comunidad Valenciana 213.475 0,30 24 a3 47,7
Extremadura 90.072 0,70 25 47 839
Galicia 179.658 0,45 23 39 65,3
Madrid 363.892 0,28 3,0 4,3 63,6
Murcia 27.204 D15 10 1.4 21,4
Navarra 52,397 0,42 2.0 4,5 90,6
Pais Vasco 139.427 0,30 23 34 66,0
Rioja 14,929 0,27 1.8 29 51,9
Total CC.AA, 1.872.521 0,25 1,7 2,8 43,8

Fuente: Ministerio de Haclenda, Presupuestos de las CC.AA. INE, Contabilidad Regional, Padrdn Municipal. Elaboracién propia.
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CUADRO 5
GASTOS FISCALES EN VIVIENDA
1997 1998 1902 2000 2001 2002 2003
Estado 4.203,61 4.537,40 5.161,40 4.809,99 5.171,51 5.542,74 4,788,39

IRPF 3.158,18 3.232,24 3.618,08 28230 2.995,35 3.349,31 2.781.54

Impuesto Patrimonic 25,62 23,38 nd

A 1.045,43 1.306,16 1.543,34 1.986.98 2.150,54 2.170,05 2.006,85
Comunidades Autdnomas:

Exencitn AJD a la VPO (1) 53,51 43,48 39.81 28,50 25,89 18,30 16,22
Corporaciones locales:

Bonificacion IBI a las VPO (Y 6,02 4,89 4,48 a2 291 206 20
Total gastos fiscales 4.263,14 4.585,76 5.205,69 4.841,70 5.200,31 5.563,10 4.806,62
% PIB 0,66 0,87 0,92 0,79 0,80 0,80 0,65

{*) Estimacion propia.

Unkdad: Millones de euros.

Fuente: Mernorias de la Administracion Tributaria y Presupuestos de Gastos Fiscakes (Ministerio de Hacienda). Elaboracidn propia.

conjunto de paises de la UE y de la OCDE, aun-
gue ha tratado de forma discriminatoria la adqui-
sicion frente a la opcién de alquiler.

A continuacion se analiza €l volumen de gastos
fiscales para el periodo 1997-2003, resumido en
el cuadro 5, en funcion de la procedencia de la
Administracién publica que sostiene la corres-
pondiente pérdida de ingresos tributarios, y por
las distintas figuras impositivas. Este gasto supo-
ne un porcentaje del 0,65% del PIB para 2003,
con un significativo descenso con respecto a los
porcentajes alcanzados en gjercicios anteriores,
donde se lleg6 al 0,92% del PIB en 1999,

La Administracién central es la que soporta
practicamente la totalidad de la pérdida recau-
datoria, méas del 99% del gasto fiscal en vivien-
da, en los que aparecen en primer lugar los bene-
ficios fiscales gue afectan a la vivienda dentro del
Impuesto sobrs la Renta de lag Personas Fisicas.
Se advierte una inflexion en la cuantia del gasto
fiscal en el afio 1999, en el que se alcanzo la cifra
total de 5.205,7 millones de euros, a partir del
cual comienzan a descender. La entrada en vigor
de la Ley 40/1938 de reforma del IRPF parece
ser la explicacién para la disminucién de los gas-
tos fiscales.

La deduccién por inversién en la vivienda habi-
tual es el segundo concepto de mayor cuantfa de
los gastos fiscales del IRPF, por detras de la
deduccién por rendimiento de trabajo. Su eleva-
do importe pone de manifiesto la incidencia socio-
economica de la propiedad inmobiliaria en Espa-
fia. Hasta 1999, la deduccion era del 15% de las
cantidades satisfechas en la adquisicion o reha-
bilitacion de la vivienda habitual, con el limite del
30% de la base imponible. Estas intervenciones

han centrando fuertes criticas, y suelen ser muy
discutidas, en términos de eficiencia y equidad,
por lo que ha lievado a algunos analistas, asi como
a organismos internacionales a proponer la elimi-
nacion de estas ayudas de caréacter fiscal (3). En
primer lugar, se consideran regresivas, tanto si se
trata de equidad horizontal, al favorecer mas el
acceso a la propiedad que al alquiler, como de
equidad vertical, pues se ayuda mas a las fami-
lias con rentas mas altas. La adquisicién de vivien-
das por parte de las familias aumenta conforme
vamos subiendo en la escala de rentas. Por otro
lado, cuanto mayor es la renta de una familia,
mayor es la cantidad absoluta gastada en vivien-
da y, por tanto, mayores son las cantidades que
se pueden deducir, s decir, mayor es la ayuda
fiscal. Y tercero, cuanto mayor es la renta grava-
ble, en presencia de impuestos progresivos, mayor
es el ahorro fiscal resultado de las deducciones
fiscales. En términos de eficiencia, por sus efec-
tos sobre la asignacion de recursos, propiciando
la sobreinversidn en activos inmobiliarios.

Con la implantacion de la Gltima reforma del
IRPF, puesta en marcha con la Ley 40/1998, la
deduccion es mas equitativa, al imponerse un Ifimi-
te maximo a deducir, expresado ahora en térmi-
nos absolutos, 8.015,2 euros (1.500.000 de pese-
tas), frente al anterior limite porcentual del 30% de
la base liquidable, por lo que frena la desgravacion
en las rentas mas elevadas.

En cuanto al tratamiento fiscal de la vivienda
habitual en alquiler, se planted, en la reforma par-
cial de la Ley 18/1991 del IRPF, el derecho a dedu-
¢ir un porcentaje de dichas cantidades. Sin embar-
g0, esta deduccién desaparece, después de ocho
afios de vigencia, con la Ley 40/1998, por consi-
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derar gque este gasto estaria incluido en el con-
cepto de minimo personal y familiar que se esta-
blece a la hora de calcular la base imponible. Ello
implica volver de nuevo al tratamiento preferencial
por la propiedad frents al alquiler, 1o que entrafia
una politica incomprensible y contradictoria con el
objetivo de fomentar &l parque de viviendas en
alguiler. No obstante, se ha vuelto a implantar la
deduccion por alquiler en muchas de las comuni-
dades autonémas, y continuamente se plantea su
introduccion en los programas de los diferentes
partidos politicos, cada vez que se plantean nue-
vas elecciones.

Por el contrario, el gasto fiscal en IVA, enten-
dido como la diferencia entre ¢l tipo de general y
los tipos reducidos vy superreducidos, no para de
crecer debido al perfil expansivo que ha caracte-
rizado al mercado inmobiliario en el periodo 1997-
2003, con cifras de construccidn de viviendas que
no se habian alcanzado desde la década de los
setenta. La importancia de este gasto fiscal ha ido
creciendo de forma continuada, y asf lo demues-
tran los datos obtenidos de los presupuestos de
gastos fiscales, en los que el coste fiscal del IVA
ha aumentado casi el doble en seis afios {con-
cretamente entre 1997 y 2003 el gasto crecid
un 92%).

Deducciones autonémicas a la vivienda
en el IRPF

El IRPF se aplica a todo el territorio espanol, sin
periuicio de los regimenes tributarios forales de
concierto (Territorios Histéricos del Pais Vasco) y
convenio (Comunidad foral de Navarra), en los que
existen IRPF propios, aprobados por los corres-
pondientes érganos legislativos y aplicables a los
residentes en esos teritorios. Desde 1997 se han
cedido competencias normativas a las CC.AA. de
régimen comun, en 1o que se refiere a tarifas y
deducciones en la cuota, bajo determinados requi-
sitos, y con relacién a las personas fisicas resi-
dentes en la respectiva CC.AA.

Como se ha comentado, el Pais Vasco y Nava-
rra tienen un régimen fiscal propio, diferente al esta-
tal, donde las deducciones por vivienda afectan
tanto a la adquisicion como al régimen de alquiler,
contemplandose un amplio abanico de porcenta-
jes de deduccién en funcidon del nivel de renta y
de la edad del contribuyente. Para el resto de las
comunidades, a partir del afio 2002 también se
puede modificar el porcentaje autonémico de
deduccién estatal por vivienda habitual, con lo cual
la deduccion se desdobla en un porcentaje esta-
tal y otro autondémico. En consecuencia, habra que

tomar en cuenta la normativa estatal y también la
normativa que en materia de deducciones en la
vivienda han aprobado las distintas comunidades
autonomas en las que se resida.

Un gran nimero de autonomias ha hecho uso
de sus competencias para regular las deduccio-
nes en vivienda (anexo 1). En la mayoria de ellas
existen deducciones autondmicas para la adqui-
sicion y rehabilitacion de la vivienda habitual, lo que
evidencia la desconexién entre la accién politica
en materia de vivienda y los principios econdmi-
cos basicos (Garcia Montalvo, 2003). La realidad
vigente en este periodo no aconseja fomentar ain
mas las desgravaciones fiscales para la adquisi-
¢idn de una vivienda, por el indeseado efecto capi-
talizacion que ello produce, trasladando los incen-
tivos fiscales a los precios, cuando se producen
fuertes aumentos de la demanda, provocando
mayores subidas en los precios de la vivienda.

A pesar de ello, se han incrementado las medi-
das fiscales que con caracter de urgencia se han
puesto en marcha para solventar los perniciosos
efectos que las fuertes subidas del precio de la
vivienda estan teniendo sobre los adquirientes de
menor nivel de renta, y sobre todo, para los jGve-
nes, a la hora de acceder a una vivienda. Las des-
gravaciones a la compra de vivienda por parte de
numerosas comunidades auténomas, se han cen-
trado en aquellos contribuyentes menores de 35
afnos, excepto en Catalufia, donde ha de ser menor
de 32 ahos, y en Asturias, en la que no se limita la
edad (también se consideran ciertas situaciones
de minusvalias y que la vivienda sea protegida).

En siete comunidades se aplican deducciones
para el régimen de alquiler {Andalucia, Asturias,
Baleares, Catalufia, Galicia, Madrid y Comunidad
Valenciana) dentro de un amplio abanico, entre el
5y el 20% del alquiler pagado por la vivienda habi-
tual, para contribuyentes jovenes, entre 32 y 35
afios (en Asturias no se establecen limites de edad
para la deduccién de alquiler), y con limites de can-
tidades maximas a deducir comprendidas entre
los 150 euros en el caso de Andalucfa y los 700
euros en la Comunidad de Madrid. En el caso con-
creto de Catalufia, se afiaden algunos otros requi-
sitos por los que es posible deducir el alquiler,
como seria el hecho de estar parado, ser disca-
pacitado o ser familia numerosa. En este sentido,
resulta mas coherente este incentivo a la hora de
fomentar el alquiler como alternativa a la compra
de vivienda.

Llama la atencion la desgravacion que ha pues-
to en marcha la comunidad de La Rioja, por la cual
se pueden deducir un porcentaje del 7% de las
cantidades invertidas en una segunda residencia,




con la particularidad de que esta vivienda se halle
en determinados municipios en el medio rural.
Desde la Ley 48/1985, de reforma parcial de IRPF,
que estuvo vigente hasta el afio 1991, no se habia
vuelto aimplantar deducciones por segundas resi-
dencias. Esta acumulacion ain mayor del trata-
miento preferencial a la vivienda, puede contribuir
a acentuar aitin mas su incidencia sobre la neu-
tralidad y eficiencia en la asignacion de recursos,
ademas de fomentar la regresividad del impuesto
al favorecer a las rentas mas elevadas.

Seria importante poder cuantificar estos gastos
fiscales, sin embargo no estan disponibles en la
actualidad dentro de las estadisticas de presu-
puestos de las CC.AA. aquellas partidas corres-
pondientes a los gastos fiscales autonémicos.

4. Consideraciones finales

En los cuadros 1 y § se han presentado las
cuantias de las ayudas publicas destinadas a la
vivienda desarrolladas por la via del gasto directo
y del gasto fiscal, siendo visible la progresiva dis-
minucidn que se esta produciendo en el gasto
publico total en vivienda, sobre todo en un perio-
do como el 1997-2003, de fuerte crecimiento de
los precios de la vivienda y de agravamiento de la
accesibilidad por parte de los jévenes y de los
hogares con menores niveles de rentas. De todo
lo hasta ahora expuesto, se pueden hacer algu-
nas observaciones:

En primer lugar, respecto al gasto piblico direc-
to, se constata que este ha descendido desde el
0,56% del PIB en 1993, hasta el 0,34% del PIB
en el 2003, lo cual concuerda con la fuerte caida
de las actuaciones protegidas, que ha alcanzado
minimos histdricos. Al mismo tiempo, a pesar de
que las politicas de vivienda llevadas a cabo por
las comunidades tampoco se han desarrollado en
la cuantia suficiente para atender a todas las
demandas sociales que se estan produciendo, con
escasa participacion de gasto destinado a vivien-
da respecto del total del gasto social autonémico,
siendo ésta una caracteristica generalizada en
todas las autonomias, también existen fuertes dis-
paridades, con diferentes tasas de gasto y nive-
les de proteccién entre ellas, destacando por giemn-
plo las comunidades de Extremadura, Navarra,
Galicia 0 Asturias, con un mayor grado interven-
cion, frente a Catalufia o Baleares.

En segundo lugar, el mayor peso que las ayu-
das fiscales tienen sobre la politica de vivienda,
pues del gasto publico total en vivienda en el afio
2003, el 65,5% correspondia a las ayudas fisca-

les. Estas suelen ser muy cuestionadas, como de
hecho asl sucede, por sus efectos sobrs la distri-
bucion y neutralidad de la carga impositiva, ade-
mas del efecto capitalizacién que provocan. Asi
se pone de manifiesto por parte de la mayoria de
los organismos internacionales, gue aconsejan su
progresiva disminucién. Por este motivo, el aumen-
to de las desgravaciones a la compra de vivienda
por parte de algunas autonomias, aunque sea para
favorecer la adquisicion de vivienda a los mas jove-
nes, puede no ser la solucion mas acertada. Para
ello habrian de reorientarse estas ayudas, de forma
que se disminuyese la ausencia de neutrafidad fis-
cal con relacion al regimen de tenencia de la vivien-
da, con el objetivo claramente equitativo, de no
seguir favoreciendo tan s6lo a los que deciden
comprar, frente a los que alquilan,

La preocupante situacion que en Espafia atra-
viesa el mercado de alquiler, que constituye tan
solo el 11,32% del parque total de viviendas, el
mas bajo de la Unién Europea, segun el ditimo
Censo de Poblacidon y Vivienda 2001, requiere
potenciar este régimen. Si se considera que el
alquiler es el régimen mas adecuado para el pri-
mer acceso de los jovenes a la vivienda, se hace
necesario promover el desarrollo del alquiler social,
tan testimonial en Espafia. Algunas medidas ya se
estan adoptando, por el lado de la oferta, con
incentivos tanto en el IRPF como en el Impuesto
sobre Sociedades para los arrendadores, como
por el lado de la demanda, con la introduccion de
la deduccién por alquiler a los inquilinos, aunque
con caracter autondmico.

En definitiva, dada esta situacién, se plantea
cierto debate en torno a las caracteristicas de
caracter distributivo que tiene la vivienda, y de
cémo el principio de igualdad entre ciudadanos
aconseja una mayor coordinacion de la politica
de vivienda en (0s tres niveles administrativos,
estatal, autondmico vy local, para favorecer a todos
los ciudadanos de este pais el acceso a una
vivienda digna.

NOTAS

(1} A partir clol Plan 1984-1987 se abandona la denomina-
da poiftica de apoyo a la piedra, y e proceds a una mayor
personaiizacion de fas ayudas piblicas, af tener en cuer-
ta los niveles de ingresos.

(2) Hay que sefialar que el elevado peso guie el gasto en
vivienda liene en Aragdn como porcentaje del total de
gasto social resuita algo exagerado como consecuencia
de la todavia no plena asuncién en su presupuesto def
gasto piblico sanitario,
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(3) A este respecto, ver Rosen (1985), Hills (2001), Hughes
(1980), Kemp (1998), Olsen (1983), Mills {1990)y Ldpez
Garcia (2003), entre otros. También es interesante ana-
lizar ias recomendaciones del Banco Ceniral Europeo
{2003), la OCDE (2003} y los dltimos informe sobre Espa-
Aa publicado por ef Fondo Monetaric Internacional
{2003),
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RESUMEN

El proceso de descentralizacion de la polftica de vivien-
da culming con las transferencias en materia de vivienda y
suelo desde fa Administracién central a las Administracio-
nes tarmitoriales hacla medfados de la década de Jos ochen-
ta. Las comunidades auténomas y también fos municipios
han puesto en marcha sus propios programas de ayudas,
que contienen estrategias propias y uncs objetivos expifci-
tos, a veces complementarios de los planes estatales y en
otros casos constituyen medidas para actuaciones distin-
tas, tanto en materia de suelo como de vivienda, Desde ef
purtto de vista de la financiacion de estas actuaciones, se
analizara la estruciura de las partidas presupuestarias des-
tinadas a vivienda y suelo, en las que se pondran de mani-
fiesto ef cada vez mayor peso de las comunidades aulo-
nomas en el contexto de la politica de vivienda.

Palabras clave: Descentralizacion, Polftica de vivienda, Fis-
caiidad, Gasto presupuestario, Alquiler.
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DEDUCCIONES AUTONOMICAS A LA VIVIENDA EN EL IRPF. EJERCICIO 2003

Vivienda habitual
CC.AA.

Adquisicién o rehabilitacion Alquiler

Andalucia Vivienda protegida: deduccion de 30 euros paratos  Deduccién del 10% del alquiler de su vivienda habitual.
{L. Andalucia 10/2002, beneficiarios que perciban subvenciones o ayudas Requisitos: menor de 35 aios, maximo de 150 euros
art. 2 a 7; L.19/2002} derivadas de la normativa andaluza para adquisicién v la Bl con los limites antes citados.
o rehabilitacion de la vivienda habitual protegida.
Deduccién del 2% por adquisicién, construccion
o rehabilitacion de vivienda habitual. Requisitos:
menor de 35 arios, o que sea vivienda protegida,
y Bl < 18.000 euwros en tributacion individual,

0 22.000 eurgs en conjunta.
Asturias Contribuyentes discapacitados (grado >85%;); 3% por Deduccitn del 5% del alquiler de su vivienda habitual.
{L. Asturias 15/2002, adquisicién o adecuacidn de la vivienda habitual Méxdmo 250 euros. Requlsitos: Bl < 22.000 euros
art. 11; L. 20/2002) {exciuidos intereses). Es aplicable a deduccitn en tributacion individual, o 31.000 euros en conjunta,

$i la minusvalia |a padece el conyuge, ascendients y oquee las rentas de alquiler > 15% de la BI.
o descendiente (que conviva mas de 183 dias
¥ sus rentas < SMI).
Vivienda protegida: deduccion de 100 euros por
adquisickin o rehabilitaclon de su vivienda habitual

protegida,
Islas Baleares Deduccidn del 5% por adquisicion o rehabilitacion Deduccion del 10% del alquiler de su vivienda habitual.
{L. Baleares 11/2002, de vivienda habitual. Requisitos: menor de 35 afios Méaximo 200 euros. Requisitos: menor de 35 afios,
art. 1; L. Baleares y Bl < 18.030,36 euros en tributacion individual Bl con los limites antes citados para el casc
6/1909 disp. adic. 135, ¢ 30.050,60 euros en conjunta, de adquisicion y ciertos requisitos del contrato.
2 redacc. L. Balkearas
1172002, art. 1.2;
L 28/2002)
Catalufia Tramo autonomico de la deduccion estatal Deduccion del 10% del akyuiler cle su vivienda habitual.
(L. Catalufia 31/2002; por inversion en vivienda habitual: Méximo 300 euros o 600 euros en conjunta.
L. 17/2002) 1. Con caracter general: en rég. general 3,45%. Requisitos: Bl < 20,000 eurcs en tributacion
Con financiacion ajena, 6,75 y 5,10% los dos individual ¢ 30.000 en conjunta y la renta de alquiler
primeros afios y siguientes. »10% de rendimientos netos. Concurrencia ademas
2. Menores de 32 afios, Bl < 30.000 eurcs, de algunc de estos requisitos: edad < 32 alos
0 desempleados, o unidades familiares con O menos, o estar en paro 183 dias o mas,
al menos un hijo, © minusvalidos con o discapacidad de grado = 65%, 0 ser viudo/a y
discapacidad = 65%, obras de adapiacion = G5anos, o ser familia nurmerosa (con deduccidn
vivienda para minusvalidos: en rég. general de 600 euros).
6,45%. Con financiacién ajena, 9,75 y 8,10%
los dos primeros anos y siguientes.
Deduccion del 1% por cantidades donadas
a descendientes para la adquisicion de su primera
vivienda habitual.
Extremadura Vivienda nueva protegida: Deduccion del 3%
{L. Extrernadiya 8/2002,  de las cantidades satisfechas (excluidos intereses).
art. 4y disp trans. La base méaxima de esta deduccidn
2.5 L. 28/2002) es de 9.015,18 euros. Requisitos: edad = 35 afios,
rendirmientos integros < 18.000 euros.
Galicia Peduccion del 10% del alquiter de vivienda habitual,
{L Galicia 3/2002, art. 1, Limite 300 ewos. Requisitos: edad < 35 afos
disp. dic. 26.2 y disp. {en tributacidn conjunta, al mencs uno
trans. 1.% L. Galicia de los cényuges), fecha de contrato posteror
7/2002 art. 2; a 1/1/2003, constituir fianza en &l Instituto Gallego
L. 18/2002) de Vivienda y Suelo, Bl < 22.000 euros.
Madrid Deduccién del 20% del alquiler de vivienda habitual.
{L. Madrid 14/2001) Limite 700 euros. Requisitos: menor de 35 afios,

rentas akquiler < 10% de la renta del periodo
impositivo del contribuyente.



LA PERSPECTIVA DE LA POLITICA DE VIVIENDA

ANEXO 1 {continuacidn)
DEDUCCIONES AUTONOMICAS A LA VIVIENDA EN EL IRPF. EJERCICIO 2003

Vivienda habitual
CC.AA,
Adaquisicion o rehabilitacion Alquiler
Murcia Tramo autondrmico de la deduccion por inversion en
iL. Mwcia 15/2002, vivienda habitual, reproduce la normativa estatal:

art. 1 y disp. trans.; L. en reg. General, 4,95%. Con financiacion ajena, 8,25
Murcia 7/2000, art. 1.2. vy 6,6% los dos primeros afios y siguientes.
redace. L. Murcia Vivienda nueva; deducciin del 3% por adquisicion
15/2002 art. 1.dos; o rehabilitacion. Limite 300 euros. Requisitos: menor
L-23/2002) de 35 afos la deduccitn se incrementa al 5%
si la parte general de la base liquidable < 16.527,83
euros, y la parte especial< 1.652,78 euros. La base
méaxima de deduccion, BMD = 9.015,18-BD, siendo
BD la base de la deduccidn en la normativa estatal.

Comunidad Valenciana Primera vivienda habitual: deduccién del 3% por Deduccion det 10% del alquiler de vivienda habitual.
(L. C. valenciana adquisicién {excepto intereses). Requisitos: edad Limite 180 euros. Requisitos: que se haya depositado
13/1997, art 4, redacc. = 35 anos, Bl < 2 veces | SMI para mayores la fianza a favor de la Generalitat Valenciana, que
L. 11/2002, art, 32; 18 afios. ia fecha de contrato sea posterior a 23/4/1998, que
L. 24/2002) Contribuyentes discapacitados (grado > 65%): 3% no tenga derecho a deduccion por irversion
por adguisicion de fa vivienda habitual (excluidos en vivienda habitual {(&xcepto cuente-vivienda),
intereses), La Bl < 2 veces SM| para mayoras Bl < 21.035 en tributacin individual y < 30,500
18 anos. en conjunta,
Ambas deduccion son compatibles. Deduccion del 10% del alquiler de vivienda en mumnicipio
Adquisicion o rehabilitacion de la vivienda habitual distinto de aquel donde msidia con anterioriclad,
con ayudas pablicas: deduccion de 90,15 euros por  como consecuencia de ka realizacikdn de una actividad
contribuyente, si se han destinado cantidades por cuenta propia © ajena. Limite 180 euros.
procedentes de una subvencion aitan fin concedida  Distancia de fa vivienda alquilada a la residencia
por [a Generalitat Valenciana. Incompatible -anterior > 100Km, y el alquiler no sea pagado
con las anteriores. ~por el emplaador.
Ambas deducciones son compatibles.
Vivienda habitual Segunda vivienda
La Rigja Deduccién del 3% por adquisicion o rehabilitacion Adquisicion o rehabilitacion de segunda vivienda
(L. La Rioja 10/2002, de la vivienda habitual. Requisitos: edad = 35 afios, en el medio nural (para determinados municipios):
art. 1; L.22/2002) Bl < 18.030,36 euros en tributacion individual y deduccion del 7%. Limite de 450,76 euros.

30.050,681 en conjunta. La base méxima
de deduccién, BMD = 9.015,18-BD, siendo BD
la base de la deduccidn en la normativa estatai.

Fuente: Elaboracidn propia a partir de ka correspondiente legislacion.
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50 anos del Colegio de Economistas

Historia

El Colegic de Economistas de Madrid ha
tenide en sus cincuenta afics de vida las
cuatro denominaciones siguientes: en
1954, Colegio Nacional de Doctores y
Licenciados en Ciencias Politicas, Eco-
némicas y Comerciales, Seccidn de Econd-
micas y Comerciales; en 1959, Colegio Na-
cional de Economistas; en 1971, Colegio
Central de Economistas; y en 1977, Cole-
gio de Economistas de Madrid.

Colegio Nacional de Doctores y Li-
cenciados en Ciencias Polfficas, Eco-
némicas y Comerciales, Seccidn de
Econdmicas y Comerciales.

Como antecedente de este Colegio Na-
cional y teniendo en cuenta la necesidad
de contar con una organizacién colegial
corporativa, se crea a principios de 1948
la Asociacién Nacional de Economistas
Licenciados de Espafia, habiendo trans-
currido muy pocos meses de ka finalizacion
de sus estudios de la primera promaocién
de licenciades en Ciencias Econémicas
de la nueva Facultad de Ciencias Politicas
y Econdmicas, Aunque la mayoria de sus
miembros son economistas asalariados
del sector plblico o de los sindicatos, en
¢lla se fragua el modelo colegial iberal que
se iniciard en 1953-1954 con la creacion
del Colegio Nacional de Doctores y Licen-
ciados en Ciencias Politicas, Econdmicas
y Comerciales, Seccidn de Econdmicas y
Comerciales. La reunién constitutiva de la
Asociacion tiene lugar el dia 21 de febre-
ro de 1948, designandose una Junta de
Gobierng provisional integrada por los
siguientes economistas: presidente, José
Luis Rodriguez-Pomatta; vicepresidente
1.9, Juan Arespacochaga y Felipe; vice-
presidents 2.%, Marcial Polo Diez; secre-
tario, Alfredo Ferrande Nieto; vicesecre-
tario, Santiago Ballesteros de Rodrigo;
tescrero, Antonio Gonzdlez Saez; vice-
tesorero, Francisco Torras Huguet; y voca-
les, José Luis Palac Martialay, Manuel
Garcia Guevara, Juan Francisco Marti Bas-

de Madrid

Manuel Varela, Enrique Fuentes Quintana, Esperanza Aguirre, Manuef Lagares , Juan
Velarde y Fernando Merry del Val,

terrechaa, José Maria Pefiaranda Barea,
José Luis Sampedro S4ez y Antonio
Rodriguez Robles. La primera Junta Gene-
ral Constitutiva de esta Asociacion se cele-
bra el dia 7 de marzo de 1948 y es slegi-
da la primera junta de gobierno, con José
Luis Rodriguez Pomatta como presiden-
te hasta el afio 1953, en que as sustitui-
do por Rafael Dfaz-Llanos y Lecuona.

Posteriormerte, por decreto del Ministe-
ri¢ de Educacion Nacional de 11 de agos-
to de 1953 (BOE de 7 de septiembre), se
crea en Madrid, dependiente del citado
organismo, el Colegio Nacional de Doc-
tores y Licenciados en Clencias Politicas,
Econémicas y Comerclales, Seccion de
Econdmicas y Comerciales, que, como
Corporacién oficial de Derecho Publico,
caracter profesional y personalidad juridi-
ca, tendrd plena capacidad para el cumn-
plimientc de sus fines. La Junta Directiva
de la Asociacion Nacional de Economis-

tas Licenciados de Espafia asumird pro-
visionalmente las funcicnes de Junta de
Gobierno del Colegio y presentara al
Ministerio de Educacién Nacional, para su
aprobacion, los Estatutos por los que se
regiré, los cuales se aprueban por decre-
to del Ministerio de Educacién Nacional
de 26 de marzo de 1954 (BOE de 13 de
abril) y, de acuerdo con la disposicion tran-
sitoria primera del ¢itado decreto, todos
los mismbros de la Asociacién Nacional
de Economistas Licenciados de Espafia
que en el plazo de treinta dias, contados
a partir de la promulgacion de los Estatu-
tos, no manifiesten su deseo en contra,
se consideraran incorporados al Colegic
Macional de Doctores y Licenciados en
Ciencias Politicas, Econdémicas y Comer-
ciales, Seccién de Ecendmicas y Comer-
ciales. Finalizado este proceso legal, &f 74
de mayo de 1954 se dan de alta en af
nuevo Colegio 402 riembros proceden-
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tes de la Asociacion Nacional de Econo-
mistas, con lo que se crea de hecho y
comienza su actividad ef Colegio Nacio-
nal de Doclores y Licenciados en Clen-
cias Polfticas, Econdmicas y Comerciales,
Seceién de Econdricas y Comerciales.

En este periodo & Ambito temitorial del Cole-
gio comprende todo el territorio nacional y
Rafael Diaz-Llanos y Lecucna cumple su
primer mandato como decano electo desde
junio de 1954 hasta noviembre de 1958,
fecha en que inlcia su segundo mandato.

Colegio Nacional de Economistas

Por decreto de Presidencia de 12 de
noviembre de 1959 (BOE de 20 de noviern-
tre), el Colegio Nacional de Doctores v
Licenciados en Ciencias Politicas, Econo-
micas y Comerciales, Seccién de Econ6-
micas y Comerciales, pasa a depender de
Presidencia del Gobierno, con la nueva
denominacion de Colegio Nacional de Eco-
nomistas, aprobandose sus Estatutos por
decrsto de 22 de diciernbre de 1960 (BOE
de 28 de diciembre). De acuerdo con la
disposicidn transitoria segunda de este
decreto, todos los miembros del Colagio
Macional de Doctores y Licenciados en
Ciencias Politicas, Econdmicas y Comer-
ciales, Seccion de Econdmicas y Comer-
ciales, pasaran automaticamente a inte-
grar e Colegio Nacional de Economistas.
Bl ambito territorial del Colegio sigue com-
prendiendo todo el territorio nacional y
Rafael Diaz-Llanos y Lecuona finaliza su
segundo mandato como decano electo en
naviembre de 1964, fecha en la que
comienza su tercer marxlato,

Colegio Central de Economistas

Por orden de Presidencia de 28 de junio
de 1971 (BOE de 7 de julio), dictada en
cumplimisnto de lo dispuesto en la dispo-
slcién adicional segunda de otro decreto
de Presidencia de 11 de junio de 1970
(BOE de 2¢ de Junio}, se crean los Cole-
gics Provinciales de Barcelona, Valencia y
Bilbao, determinandose que 8l Colegic
Nacional de Econotmistas pase a denomi-
narse en lo sucesivo Colegio Central de
Economistas y se crea &l Consejo General
de Colegios de Economistas de Espafia,
que al igual que los comespondientes Cole-
gios de Economistas dependera de la Pre-
sidencia del Gobierno, siendo su primer
presidente Rafasl Diaz-Llanos y Lecuona.
Posteriormente, por orden de Presidencia
de 11 de septiembre de 1972 (BOE de 21
de septiembre), se aprueban los Estatutos

unificados para todos los Colegios de Eco-
nornistas y de acuerdo con la disposicion
transitoria primera de la citada orden, éstos
deberan proceder a redactar y elevar al
Consejo General de Colegios de Econo-
mistas de Espafia, a los efectos legales y
en el plazo de un afio, e proyecto de Esta-
tutos particulares de cada uno. Asimismo,
de acuerdo con la disposicion transitoria
segunda, hasta que se aprueben los res-
pectivos Estatutos particulares, los Cole-
gios se regiran por los Estatutos unifica-
dos anteriormente citados.

El Ambito territorial comprende el territorio
nacional, a excepcion de Barcelona, Valen-
cia y Bilbao. Posterommente, a medida que
5@ van creando nuevos Colegios en & resto
de Espana, el ambito territorial det Colegio
Central de Economistas se va reduciendo.
Rafael Dfaz-Llanos y Lecuona finaliza su
tercer mandato come decang electo en
octubre de 1971, fecha en la Que comien-
za su cuarto ¥ Gltimo mandato, que finali-
zara en septiemnbre de 1973,

Otros decanos de este periodo han sido:
Luis Sdez de Ibarra y Sdez de Urabain,
vicedecano en funciones de decano desde
saptiembre hasta diciembre de 1973; José
Nieto Garcia, vocal 1.? en funciones de
decano, desde enero hasta junio de 1974;
Anibal Casares Alonso, decano electo
desde junio de 1974 hasta enero de 1976;
Eduarde Ronzanc Barroso, decano de la
Junta de Antlgliedad desde enero hasta
mayo de 1976; Luis Maria Benito Robre-
do, voceal 6.° en funciones de decanc de la
Junta de Antigliedad, desde mayo de 1976
hasta febrero de 1977; Javier de Echano-
ve y Guzman, vicedecano en funciones de
decano de la Junta de Antigledad, desde
rnarzo a mayo de 1977, fecha en que Anto-
nio Gonzélez Séez inicia su primer man-
dato como vocal 1.° en funciones de deca-
no de la Junta de Antigledad,

Colegio de Economistas de Madrid

Por decreto de Presidencia de 5 de agos-
to de 1977 (BOE de 9 de septiembre),
sobre denominacion y ambito territorial de
los Colegios de Economigtas y de acuer-
do con lo dispuesto en el articulo 4.°de la
Ley 2/74 de 13 de febrero, de Jefatura del
Estado (BOE de 15 de febrerg), sobre Nor-
mas Reguladoras de los Colegios Profe-
sionales, el Consejo General de Colegios
de Economistas de Espaiia definid, con la
conformidad dsl Colegio Central de Eco-
nomistas y de los Colegios de Economis-
tas de Barcelona, Valencia, Bilbao, Savilla
y Oviedo, una nueva delimitacién de los

respectivos ambitos territoriales, con el
consiguiente cambio de denominacién en
su caso. En su virtud, el Colegio Central
de Economistas pasa a denominarse Cole-
gio de Economistas de Madrid. No obs-
tante, desde enero de 1976, fecha en que
se solicité esta nueva denominacién, la
misma se utilizaba por el Colegio Central
de Economistas, con autorizacion del Con-
sejo General de Colegios de Economnistas
de Espania.

En esos momentos el ambito territorial
del Colegio comprendia las provincias
de Madrid, Guadalajara, Toledo, Avila,
Segovia, Salamanca, Cordoba, Zaragoza,
Huesca, Sorla, Cuenca, La Coruna, Lugo,
Orense, Pontevedra, Valladolid y Ciudad
Real. Posteriormente, a medida que se
van creando nuevos Colegios en algunas
de estas provincias, el ambito territorial
del Colegio de Economistas de Madrid se
va reduciendo hasta quedar, en el momen-
to actual, comprendiendo las provincias
de Madrid, Avila, Ciudad Real, Cuenca,
Guadalajara, Salamanca, Segovia, Soria
y Toledo.

Desde este Ultimo cambio de denomina-
cion, el Colegio ha tenide los siguientes
decanos: Antonio Gonzalez Sanchez,
vocal 1.° en funcionas de la Junta de Anti-
gliedad, que finaliza su mandato en marzo
de 1978; Carlos Sanchez Reyes y de Pala-
¢io, decano electo durante dos manda-
10s, el primero desde marzo de 1978 hasta
noviembre de 1980 y el sequndo, desde
esta lltima fecha hasta noviembre de
1982; Jorge Fabra Utray, decano slacto
desde noviembre de 1982 hasta junio de
1983; Abddn Fernandez Cabrerg, vicede-
cano 1.° en funciones de decano, desde
junic de 1983 hasta abril de 1984; Juan
lgnacio Bartolomé Gironella, decano slec-
to durante dos mandatos, el primero
desde abril de 1984 hasta diciembre de
1985 vy el segundo, desde esta dltima
fecha hasta mayo de 1988; Francisco J.
Gil Garcia, decano electo desde mayo de
1988 hasta septiembre de 1991; Angel
Mullor Parronde, vicedecano 1.° en fun-
cicnes de decano desde septiembre a
octubre de 1991; Gerardo Ortega Miguel,
decano electo durante dos mandatos, sl
primero desde octubre de 1991 hasta
octubre de 1995 y el segundo desde esta
(tima fecha hasta octubre de 1999; y por
ditimo, el actual decano, Manuel Lagares
Calvo, elegido durante dos mandatos, el
primero desde octubre de 1999 hasta
octubre de 2003 v el segundo que, inicia-
do en esta dltima fecha, contintia en la
actualiclad.
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Acto conmemorativo

El dfa 27 del pasado mes de octubre,
el Colegio celebrd, en la Real Casa de Co-
meos, & cincuenta aniversario de su crea-
cién en un acto al que asistieron un gran
nidmero de colegiados y que estuvo presi-
dido por Esperanza Aguirre, presidenta de
la Comunidad de Madrid, y Manuel Laga-
res, decano del Colegio. Intervinieron tam-
bién nuestros comyparieros los catedraticos
Enrique Fuentes Quintana, Juan Velarde
Fuertes y Manuel Varela Parache.

Se rindid un merecido homenaje a los
sesenta y cinco colegiados que han cum-
plide cincuenta afios en el censo de nues-
tra Institucién, mediante la entrega de un
diploma y la insignia colegial, asi como a
los decanos que han estado al frente de
nuestra Corporacién durante ese medio
siglo ¥ que siguen de alta en el Colegio,
mediante la entrega de una placa.

A continuacion se relacionan los nombres
de los colegiados homenajeados, con indi-
cacién de su ndmero de colegiacion, y de
los decanos, con indicacidn de su periodo
de mandato.

Colegiados homenajeados

José Gonzélez Paz, n° 5

Juan Luis Aguire Asensio, n.® 13

Nicolas Andino Ruiz, n.° 22

José Joaquin Arias Quintana, n.° 32
Agustin Arredondo Verd(, n.® 37

Luis Maria Benito Robredo, n.° 48

Manuel Capelo Martinez, n.° 69

Joel Casino Gimeno, n.* 71

Alfonso Francisco Cerrille Cueto, n.® 74
Luis Cordero Pascual, n® 77

Marcial Corral Arnaiz, n.® 80

José Luis Diaz Jares, n.” 88

Manuel Echaide ltarte, n.° 93

Fermin Ederra Andia, n.° 98

Marfa Fe Martinez, n.® 106

Francisco Ferndndez Cérdoba, n.° 108
José Maria Fernandez Pirla, n.* 112
Nemasio Fermandez-Cuesta llana, n.* 116
Bemabé Fernandez-Pintado, n.° 118
Enrique Fuentes Quintana, n.® 126

Toméas Galén Arglello, n.°> 128

Enrique Garcia de Polavieja Novo, n. 139
José Gamido Hernandez, n.” 141

Santos Gil Carretero, n.° 144

Francisco Gdmez-Rodulfo Moriones, n® 150
Eduardo Gonzalez-Novo Serrano, n° 161
Jaime Pedro Herndndez Rodriguez, n® 173
José Luls Hipola Aleixandre, n.° 175

Juan Huarte Beaumont, n." 176
Celedonio José de (susi Gutiémez,
Rafael de la Llave Bedate, n.° 207

n°182

José Marfa Més Esteve, n.° 230
Alberto Monreal Luque, n.® 240
Francisco Moran Yébenes, n.° 243
Antonio Muioz Cabrero, n.? 245
José Nieto Mora-Gil, n.° 250
Eduardo QOlavarria Télez, n.* 255
Antonio del OImo Parra, n.® 256
Pedro Palomino Rodrigusz, n.° 266
Francisco Penela Penela, n.° 268
Evaristo José Pérez Moreno, n.° 277
Angel Luis Pérez-Herrera Delgado, n.° 279
Lorenzo Reyero Moran, n.® 295
Eduardo def Rio Iglesia, n.° 299
Antonio Rodriguez Robles, n.® 309
Eduardo Ronzano Barroso, n.° 311
M.® del Carmen Ruiz Gomez, n.° 319
José Luis Sampedro Séez, n.° 326
Romén San Juan Rubio, n.® 327
José Julidan Sanchez Gascdn, n.® 331
Augusto Taillefer Pérez, n.° 348
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Manuel Varela Parache, n.° 367
Juan Velarde Fuertes, n.° 369
Huberto Villar Sarraillet, n.® 374
Angel Vizoso Mozo, n.® 375
Pedro Marinas Gabello, n.° 394
German Cuadrado Mesa, n.” 447
Cartos Diaz Martin, n.° 455
Marcial Jesis Ldpez Moreno, n.% 507
Rodolfe Molina Alcaraz, n.? 531
Rafael Mufioz Ramirez, n.° 536
Luis Urbano Blasco, n.° 586

Luis Cuervo y Jaén, n.° 613
Alfredo Pérez de Armifian, n.® 630
Jestis Huerta Ballester, n.® 651

Decanos
José Nisto Garcia, en 1974

Eduardo Ronzano Barroso, en 1976
Luis Marta Benito Robredo, de 1976 a 1977

Carlos Sanchez-Reyes y de Palacio, de
1978 a 1982

Jorge Fabra Utray, de 1982 a 1983
Abdoén Femandez Cabrero, de 1983 a 1084
Juan Ignacio Bartolomé Gironella, de 1984
a 1988

Angel Mullor Parrondo, en 1991

Gerardo Ortega Miguel, de 1991 a 1999
Manuel Lagares Calvo, desde 19989, Actual
Decano.

Se reflejan a continuacion las interven-
ciones de Esperanza Aguirre, Manuel
Lagares, Manuel Varela Parache v Juan
Velarde Fuertes.

Finalizadas estas intervenciones y una vez
realizada la entrega de los diplormas, insig-
nias y placas, a los colegiados y decanos
homenajeados, se sirvid un coctel a los
asistentes.

Esperanza Aguirre

Quiero que mis primeras palabras sean de
bienvenida a todos ustedes. Es un honor y
un metive de satisfaccidn recibir en la casa
de los madrilefios a los representantes de
la profesidn econdmica de nuestra region
en el cincuerta aniversario de la fundacion
dei Colegio de Economistas de Madrid.
Estos cincuenta afos de vida del Colegio de
Economistas de Madrid coinciden, casi exac-
tamente, con la consolidacion académica
de los estudios de Economia en Espania
como disciplina cientifica, y con la historia
de la profesién econdmica en nuestro pais.
tuchas veces se ha recordado que cuan-
do John Maynard Keynes visitd nuestro pais
en julio de 1930 para pronunciar una con-
ferencia mostrd su asombro cuando supo
que en la Espafia de entonces no existian
facultades universitarias de Economia.
Esto ocurria precisamente en los afios en
que Hayek, Robbins, Schumpeter, Keynes,
Hicks y ofros grandes maestros de la Eco-
nomia elaboraron Yos conceptos v acufia-
ron el vocabulario que hoy emplean a dia-
rio, no sélo los economistas, sino todos los
ue nos interesamos por la infamacion eco-
némica y por la marcha de la economia.
La primera Facultad de Econdmicas de
Espafia no vio la luz hasta 1944, cuando
se cred la Facuttad de Madnid. La profesidn
de economista es, por tanto, en Espaiia,
una profesion relativamente joven. Y hoy
tenemos el honor de contar entre nosotros
con algunos economistas que, como Juan
Velarde, Enrique Fuentes Quintana o Ma-
nuel Varela Parache, formaron parte de
las primeras promaciones de economistas
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profesionales en Espafia y exhiben una
snvidialle buena forma intelectual,

Decfa antes que esos cincuenta afos de
vida del Colegio de Econornistas de Madrid
coinciden, casi completarnente, con ta his-
toria de la profesion y de la Ciencia Eco-
nomica en Espafia. Y me atreveria a decir
que la existencia del Colegio de Econo-
mistas de Madrid ¢oincide también, casi
exactamente, con &l despegue socioeco-
némico de Espaiia.

En estos afios, Espafia ha pasado de ser
¢l pais marginal y empobrecido de los afos
cuarenta a introducirse en los circuitos eco-
nomicos mundiales de primera fila, después
de protagonizar un «milagro econémico»
durante los sesenta.

Es innegable que los afios de crecimiente
y de desarrallo econdmico en Espaiia coin-
ciden, precisamente, con los afios de vida
del Colegio de Economistas de Madrid. Por
€50, &5 Kigico pensar que los economistas
han tenido un papel muy importante en
este proceso.

Porque, tal y como advertia Ludwig von
Mises, una de las condiciones necesarias
para ¢l sostenimiento y el avance de la cMi-
lizacién es que las verdades elementa-
les que nos ensefa la Ciencia Econdmi-
ca —como €l hecho de que el mercado
suele funcionar mejor que la intervencion
o la planificacion centralizada, ¢ gue la
propiedad es una institucién necesaria
para el progreso, &l desarrollo y el bie-
nestar de todas las sociedades— encuen-
tren un eco favorable en la sociedad. Y,
sobre todo, que esas mismas verdades
vayan calando en el conjunto de los ciu-
dadanos.

El propio Mises ya sefialé que el principal
obstaculo al que se enfrentan los econo-
mistas para convencer a los gobernantes
y a la opinidn publica eran los prejuicios
politicos y morales,

Baste sefialar que en casi todas las cul-
turas existe, bajo una u ofra forma, el mito
de una Edad de Oro donde los seres
humanos vivian en paz y en armonia ¢on
la Naturaleza. Una edad idflica de abun-
dancia donde todas las necesidades esta-
ban cubiertas. Una edad que, segun el
mito, legé a su fin en el momento en que
aparecit en escena la propiedad privada,
la responsable, al decir de muchos toda-
via, de todos los males del hombre,

No es necesario decir que la aparicidn de
esta institucidn marcé, precisamente, la
linea divisoria entre la Historia v la Prehis-
toria. Marco la diferencia entre las hordas
némadas primitivas y las primeras socie-
dades, tal y como hoy entendemos ese

concepto. En definitiva, marcd la frontera
entre la barbarie y la civilizacion,

Pero, aun a pesar de las numerosas prue-
bas emplricas, todavia son muchas las per-
sonas que se dejan llevar por su intuicion
y creen, falazmente, qus la riqueza es como
la energia. Asl, la rigueza, como la energia,
ni se crearia ni se destruiria, sdlo cambia-
rfa de estado... o, en este caso, de manos.
En definitiva, adn son muchos los que
creen que & mercado es un juego de suma
cero, donde o que gana uno debe perderio
otro. Este prejuicio es uno de los més arrai-
gados v, probablemente, el mas dificil de
erradicar,

Este es un ejemplo de Ja necesidad del
estudio y divulgacién de las ensefianzas de
la Economia, y de la necesidad de la pro-
fesion de economista. Pues son los eco-
nomistas quienes mejor pueden ayudamos
a comprender e interpretar los complejos
fendmenos econdmicos v las aparentes
paradojas que encierran muchos de esos
fendmenos.

Ustedes, con su clencia y ¢oh sus conse-
jos, han cotaborado, a lo largo de estas
cinco décadas, a crear una conciencia cri-
tica sobre las politicas econdmicas. Unas
politicas econémicas que todos gueremos
sean cada vez mas racionales, mas efica-
ces v, sobre todo, que creen las condicio-
nes favorables para la creacion de empleo
y de riqueza.

Por tanto, quiero felicitarles, en nombre de
los madrilsfios, por estas cinco décadas
de profesién econdmica, que han contri-
buido a hacer de Espana uno de los pal-
ses mas prosperos del mundo. Y también
quiero animarles a que contingen ayu-
dandonos a todos a comprender, a inter-
pretar y a vivir los fendmenos de la eco-
nomia. Como 1o han venido haciendo en
los altimos cincuenta afos de historia del
Colegio de Economistas de Madrid.
hMuchas gracias.

Manuel Lagares

El objeto de este acto, que hemos convo-
cado conjuntamente con la presidenta de
la Comunidad de Madrid, es doble. En pri-
mer término, conmermorar y festejar & medic
siglo de vida del Colegio de Economistas
de Madrid, corporacién pdblica que, con
diversas denominaciones y 4mbitos, existe
desde 1954 y de la gue han ido naciendo
los restantes Colegios de Economistas de
Espafia. En segundo lugar, rendir merecido
homenaje a quienes, desde su fundacion,
han formado parte de este Colegio y hoy

tenemos la fortuna de que nos acompanien,
asi como a los sucesivos decanos que han
coadyuvado decisivamente a configurar la
realidad de nuestra institucién durante los
tltimos cincuenta afios.

No fue facll la primera mitad de ese medio
siglo en Espafia para casi nadie, pero qui-
z4as a nuestra profesion le tocd luchar mas
que a otras por aparecer, afianzarse y
sobrevivir, pues tuvo que desenvolverse en
circunstancias mucho mas adversas. La
Facultad de Madkid, nuestra Facultad, la pri-
mera y la nica que por entonces existia en
nuestro pais, tuvo que esperar hasta 1944
para abrir sus puertas y hubo de enfrentar-
80 a la tarea de enseiiar las ventajas de la
libertad, del intercambio y del mercado den-
tro de un régimen politico solo y aislado en
el contexto internacional, que mantenia su
posicionamiento ideolégico contra viento y
marea y que en lo econdmico practicaba
con profusidn la autarquia vy el intervencio-
nismo. Grande tuvo que ser el ardor de
nuestros maestros para diseminar sus conc-
cimientos en un clima tan opuesto a sus
ideas y ensefianzas. Don Juan Velarde
seguramente nos hablara esta tarde de ello.
Tampoco dehid ser nada facil para los pri-
meros licenciados la ineludible tarea de
abyrirse camino en la vida. Un sector publi-
co anclado en criterics poco racionales;
unas empresas privadas mily debiles, oren-
tadas casi exclusivamente hacia un mer-
cado interior rigidarmente intervenido, sin
apenas posibilidades de mejorar su tecno-
logia y adormecidas por fas rutinas de los
cupos, las financiaciones privilegiadas y el
dirigismo estatal; unos ciudadanos apesa-
dumbrados por &l recuerdo de la recients
tragedia y casi sin mas iniciativas que las
necesarias para sobrevivir cada dia al racio-
namiento y a la escasez,

No parecta el mejor escenario posible, pero
fue en ese momento de nuestra Historia
cuando nacimos como profesion en Espa-
fia y nada menos que para difundir las ven-
tajas de la competencia, de la apertura
exterior y de los mercados libres. No debie-
ron ser tiempos faciles para nuestros com-
pafieros. Quizas por ello, casi de inmedia-
to, surgio la idea de agruparse en una
primera asociacién privada que poco des-
pués, ya en 1954, daria origen al Colegio
de Economistas, un Colegio profesional
que, como no podia ser de ofro modo, pre-
dict desde el primer mormento con el ejem-
plo, manteniendo el principio de bertad de
colegiacidn. Don Manuel Varela Parache,
con la autoridad que le confiere su prota-
gonismo en aquellos inicios de nuestra cor-
poracién, contard probablemente esta tarde




como se constituyd la primitiva asociacion
y posteriormente nuestro Colegio v cudles
fueron sus problemas y sus objetivos,
Quede constancia aqui de nuestro profun-
do reconocimiento a esos primeros eco-
nomistas, que afrontaron con valentia la
dificil tarea de abrir un hueco a nuestra pro-
fesién en aquella atrasada socledad espa-
fiola de los primeros afios cincuenta,

Los frutos de ese esfuerzo pronto fueron
bien visibles. En 1859 unos pocos mass-
tros de nuestra Facuttad y otros pocos jéve-
nes sconamistas en ella formados dieron
impulso y contenido al Plan de Estabiliza-
¢i6n, punto de partida para algunos —entre
log que me cuento— de la transicion poli-
tica espafiola. Después vendrian los Pla-
nes de Desanrdllo que, con todas sus limi-
taciones y defectos, comenzaron a poner
en pie una economia que solo entonces
logré superar definitivaments los niveles de
produccion de la ya lejana década de los
afos veinte.

Esa profesién, nuestra profesién de eco-
nomigtas, estuvo también bien presente y
JLgs un papel igualmente decisivo en la sla-
boracion y aceptacion, par todas las fuer-
zas polfticas, del programa de saneamien-
to y reforma econdmica en que consistieron
los Pactos de la Moncloa. Ese programa
permitié absorber el tremendo impacto de
las sucesivas crisis del petrélec sobre el
débil teido productivo de la economia espa-
fiola, coadyuvd de forma decisiva al con-
senso politico que dio origen a nuestra
Constitucion y abrié fas puertas a nuestra
integracién en Europa. La fuerte apertura
exterior que se origind a partir de ese
momento, la decisiva reforma de nuestro
sector publico bajo criterios de racicnali-
dad econdmica ¥ la profunda modemiza-
cidn de las empresas espaniclas que siguid
a esa apertura fueron tareas que permitie-
ron, finalmente, hacer realidad los princi-
pios y ensefianzas que recibimos en nues-
tras Facultades.

Como cuiminacion de esa ingente y exten-
sa labor, pudo nuestro pais ser socio fun-
dador, por pleno derecho, de la Unidn
Monetaria Europea, empresa por la que no
fuimes muchos los que apostamos enton-
ces, pues a pocos meses del examen no
cumpliamos casi ni uno solo de los duros
requisitos del Tratado de Maastricht. Sin
embargo, alcanzar esa dificil meta fue de
nuevo el objetive primario e irenunciable
de otro reducldo grupg de economistas
que coadyuvaron con entusiasmo en el
disefio y puesta en marcha de las politicas
que permitirian alcanzarios. Don Enrique
Fuentes Quintana nos hablard seguramente

esta tarde de la Estabilizacion, de los Pac-
tos de la Moncloa y de esas otras opera-
ciones con las que la profesion, nuestra
profasién de economistas, logrd ganarse
a lo largo de medio siglo &l respeto de la
sociedad espafiola.

Poco més tiene que deciros hoy el decano
de los economistas de Madrid. Permitid-
me, sin ernbargo, aue muestre mi més pro-
fundo agradecimiento en primer término, a
la presidenta de nuestra comunidad, dofia
Esperanza Aguirre. Ella ha querido estar
con nosetros en este primer cincuentena-
rio de nuestro Colegic y, con gran genero-
sidad, nos ha permitido que la celebracion
se esté efectuando en uno de los edificios
histdricos mas emblematicos de nuestra
cludad y que, ademds, es ahora sede de
la comunidad auténoma a la que pertene-
ce nuestro Colegio, Los economistas de
Madrid no olvidaremos, dofla Esperanza,
tanta generosidad y afecto.

Y, en segundo lugar, nuestro agradeci-
miento ha de dirigirse a todos los com-
pafieros que hoy nos acompaiian y a
los que por diversos motives no han podi-
do asistir y que durante medio siglo han
sostenido nuestro Colegio, nos han abier-
to paso en la sociedad espaniola y han
hecho de nuestra actividad una profesion
conocida y respetada. A sllos les debe-
mos en gran parte lo que somos y por eso
queremos, con este acto y con nuestro
afecto, reconocertes plblicamente nues-
tro agradecimiento.

Muchas gracias Sefiora Presidenta, mu-
chas gracias queridos colegiados por este
medio siglo de esfusrzos, muchas gracias
a los decanos que me han precedido en
el Colegio de Madrid y muchas gracias a
todos ustedes por su compafia y por la
atencion y deferencia con que me han
escuchado.

Manuel Varala Parache

Celebramos hoy medio siglo de la profe-
sién de economista en Espafia. En efecto,
en 1954 empezd a funcionar €l primer
Colegio de Economistas. Para que ello
sucediera tuvo, naturalmente, que cum-
plirse un requisito previo: la aparicion de
los estudios de economia que no existian,
en nuestro pals, a nivel universitarlo. Algo
que ocurrid en Espaia, con retraso res-
pecto de otros paises comparables y, tam-
bién, con peticiones —no muy nUMerosas,
al principio, pero, ciertarente cualificadas
e insistentes— de algunos adelantados.
Recuerdo que entre los economistas de la
época el profesor Zumalacérregul lo pedia,
en Valencia, al menos desde 119, Hasta
1943 no se cred la Facultad de Ciencias
Politicas y Econdmicas que no era, exac-
tamente, la que él proponia, perc cuya
Seccidn de Ciencias Econdmicas fue,
desde el primer momento, una auténtica
Facultad de Economia.

Al terminar sus estudios, los primeros licen-
clados pensaron ya en lo gue serfa e futu-
ro gjercicio profesional, y para promover la
creacion del comespondiente Colegio, crea-
ron en 1948, una Asociacion Nacional, de
caracter privado. Tive el honor de desem-
pefiar la secretaria de la Asociacién, en su
segunda Junta Directiva, y guardo un grato
recuerdo de las tareas que realizébamos
para cumplir nuestro objetivo, bajo la pre-
sidencia de José Luls Rodriguez Pomatta.
A nadie puede extrafiar que la gran mayo-
ria de los primeros asociados fueran licen-
ciados en Ciencias Econdmicas al servicio
del sector plblico, o, como éra mi ¢aso, en
vias de convertirse en funcionarios publi-
¢os. El incipiente desarrollo del pals, y la
novedad ds los estudios, impedian una pre-
sencia, minimamente significativa, de los
nuevos licenciados en ¢l sector privado,
como la que més tarde se ha producido.
En aquella Asodiacién se fragué un mode-
ko colegial, que me atrevo a calificar de libe-
ral o abierto, que es &l que inickd su anda-
dura en 1954 y que, en sus lineas generales,
se ha mantenido hasta ahora.

Se han sucedido varios cambios en el
nombre del Colegio —hoy habria que
hablar de Colegios— hasta que, en 1977,
se llegd a la denominacion actual Colegio
de Econornistas de Madrid que reconoce
la existencia de otros Colegios, que se han
ido desgajando dal que primero existié. El
Consejo General de Colegios los agrupa a
todos, a efectos de la necesaria coordina-
¢ion, También ha variado la dependen-
cla del Colegio que empezd en Educacion,
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¥ pasé por Presidencia y por aitimo se
sitdia en Economia y Hacienda, sin perjui-
cio de que las competencias transferidas
a las comunidades autdnornas hayan lie-
vado a nuestrc Colegio a depender de la
Consejeria de Economia de la Comunidad
de Madrid.

Desde 1977 contamos con un Estatuto
Profesional, que incluye a los titulares rmer-
cantiles, con independencia de los Estatu-
tos aprobados para cada uno de log cole-
gios existentes.

Entre las caracteristicas del modelo cole-
gial propuesto, en su dia, por la Asociacién
Nacional quisiera insistir en su caracter
abierto, quizas por no ser demasiado fre-
cuente entre nosotros, que ha establacido
y mantiene la colegiacion voluntaria,

Los economistas llegamos a este pais sin
existir trato especial alguno, conscientes
de que otros titulados —universitarios o
no— prestaban los servicios que los eco-
nomistas pretendiamos ofrecer. Pediamos,
€30 s, ser admitidos y concumir a los pues-
tos de trabajo disponibles, en el ambito de
la economia tanto en el sector pablico
como en el privado. Sobre todo en aquél
porque sabfamos que, en este ltimo, sdlo
el tlempo v el prestigio tendrian la Utima
palabra,

En las Facultades de Economia los profe-
sores fueron seleccionados entre los que
aportaban otros doctorados. Sencillarmen-
te no existian doctores en Economia en
Espafia. Pero desde que los hubo, aqué-
llos continuaron —y contindan— partici-
pando en oposiciones y CONCUrsos en
igualdad de condicicnes con los nuevos
titulados. Otro tanto puede decirse de un
gran ndmero de cuerpos de la Administra-
cidn del Estado, en los que los economis-
tas sdlo pediamos ser admitidos, junto con
otros titulados que ya tenian acceso a ellos
—ingluidos, por supuesto, los intendentes
mercantiles, cuyo titulo se equipard a todos
los efectos al de licenciado en Economia—.
A dia de hoy, cualquier titulo superior habi-
lita para opositar al Cuerpo de Economis-
tas del Estado, que se ha fusionado con ¢l
de Técnicos Comerciales del Estado, v, por
lo tanto, a ostentar en su caso el corres-
pondiente titulo.

Este enfoque abierto de la profesion de
sconomista tiene unas exigencias claras,
en términos de una continua mejora del
nivel de preparacion de los sconomistas,
con la flexibilidad indispensable para adap-
tarse a momentos distintos y situaciones
cambiantes.

Esta exigencia se ha traducido en un inten-
to de constante actualizacion de los pla-

nes de estudic de las Facultades de Eco-
nomia gue, si ne han alcanzado siempre
el éxito que perseguian sf han conseguido
gue los licenciados en las universidades
espafiolas hagan un papel excelente en las
mejores universidades extranjeras cuando
acuden a ellas para cursar estudios de
posgrado.

Al mismo tlempo, los Colegios deben rea-
lizar —y el Colegio de Economistas de
Madrid lo hace, sobre todo, mediante su
Escuela de Economia— un esfuerzo per-
manente para que los economistas conti-
nien mejorando su fonmacidn profesional y
resulten cada dia més eficaces al prestar sus
senvicios a las Administraciones publicas, a
las empresas —en las que se ha registrado
un acceso masivo de economistas, a medi-
da que Espafia se ha ido desarrollandio—y
en el glercicio bre de la profesion. Todo ello
sin perjuicio de que el Colegio ostente las
competencias y realice las restantes fun-
ciones que la normativa vigente reserva para
los Colegios profesionales.

Para terminar creo que la actuacion del
Colegio, en la linea de o que se pensaba
en la Asociacion Nacional de Economistas,
ha sido eficaz, y que la experiencia nos
engena que, en &l futuro, debe seguir apo-
yando la buena ensefianza de la economia,
en nuesiras universidades —ahora pen-
diente, por cierto, del desarrollo del Espa-
cio Europeo de Educacién Superior —y de
seguir contribuyendo a mejorar fa formacion
profesional, complementaria de aquélia. De
esta manera, l0s economistas no sOlo serdn
buenos economistas, sino que, ademés,
sjerceran como buenos profesionales.
tMuchas gracias.

Juan Velarde Fuertes

Hace cincuenta afos, cuando echd a andar
el Colegio de Economistas, quienes eran
convocados para formar parte de él, tenian
una idea bastante clara, como conjunto,
de cudl deberia ser la politica econdmica
espanola. Otra cosa, que se mejoraria pos-
teriormnente, era la de tener la misma niti-
dez mental respecto a su papel en la
empresa privada.

£LCOmo fue posible que estas primeras pro-
mociones de licenciados en Ciencias Eco-
némicas no constituyesen, en resumidas
cuentas, como habla sucedido en ofros pal-
ses con graduados andlogos, una genera-
cion perdida?

A mi juicio, porque un cuadro de maestros
admirables les habia orientado sobre aspec-
tos esenciales de la Economia. Conviene,

en aste acto, mirar atrds. La relacion la abre
Valentin Andrés Alvarez. Nos habfa expli-
cado una /ntroduccion a la Economia,
basada, en & aiio 1944, en €l analisis neo-
clasico. El ritmo de sus clases parecia ser
el adecuado para que la verdad de la Cien-
cla Econdmica se abriese paso en nues-
tras mentes, sin més esfuerzo por nusstra
parte que & de atender, Buena parte de esa
introduccion estaba presidida por la bus-
queda de la comprension del papsl del mer-
cado, de sus limitaciones, de sus posibles
correcciones, de su puesto esencial en el
proceso econdmico, todo explicado, como
hé recalcado mas de una vez, de una forma
pléstica preciosa. Recordemos aguella dsli-
ciosa exposicién, ciando tras mencionar
en los efectos renta y sustitucién la inter-
conexion de os precios, nos decia que en
1841, un afic de fuertes tensiones inflacio-
nistas —con un 30% de incremento, segin
el indice oficial de precios al por menor—,
causadas, entre otras cosas, por la esca-
sez de alimentos, las amas de casa madri-
lefias se extrafiaron porgque los esparagos
pasaban a ofrecerse muy baratos. La causa
era evidente. El esparrago necesita, como
bien complementaric, al aceite de oliva, vy
como éste era casl inaccesible, salvo a pre-
clos considerablas, se cumplia lo que el
desarrollo analitico nos habia mostrado:
que al elevarse el precic de un bien com-
plementarnio, disminuia la demanda y el pre-
clo del otro. Nos termind de machihembrar
todo eso en un curso prodigioso de Histo-
ria del pensamiento econdmico, en el (iti-
mo afo de la carrera.

Aquellas ensefianzas necesitaban un apoyo
matemético, y mas adelante, estadistico
adecuado. El equilibrio general, la elastici-
dad, la significacion de una media o sl error
de un muestreo, necesitaban un comple-
mento adecuado. Este es el que debemos
loa compenentes de la primera promocian,
a Olegario Fernandez Bafios, A su muerte
vendrian otros grandes matematicos a la
Facultad: Sixto Rios y Angel Vegas.
Gracias a ellos va a gquedar cémodamen-
te fijado en las mentes de aquellas prime-
ras oleadas de economistas todo el des-
pliegue que se habla iniciado, por un lado
en Lausana, por otro en Cambridgs, por
otro en Viena, con rechazo por parte de
nuestros maestros, fundamental, profun-
do, del historicismo y de sus derivaciones,
desde la Escuela de Berlin al instituciona-
fismo y necinstitucionalismo norteamerica-
no. Simultaneamente acabd por originar
el desdén con que terminamos por con-
templar, mas adelante, al estructuralismo
econdmico latinoamericano. Los nombres
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de estos maestros, a los que tanto debe-
mos por habernos mantenido alejados de
Schmoller y zambullido en Marshall, en
Walras, en Menger o en Bohm-Bawerk,
deben recordarse. Quizas el primero sea
Castafieda, con sus legendarias, impre-
sionantes, Lecclones de Teoria Econdmi-
ca. No se debe olvidar al gran Stackelberg,
que muchos después supimos, como yo
documenté en mi participacion en su
homeanaje celebrado en la Universidad de
Maastricht, que estaba entre nosotros por
haberse ligado a la conjura contra Hitler,
habiendo dejado en manos de su maestro
Von Beckerath un mensaje de polftica eco-
némica a seguir por Alemania, para el
momento en que Hitler fuese eliminado,
basado en la eliminacion de coerciones al
mercado libre. Stackelberg nos deleitaba
cuando en un curso especial ampliaba sus
impagables Principios de Teorfa Econdéri-
ca, traducidos por el grupo de econamis-
tas del Instituto de Estudios Politicos. En
sus explicaciones, sefalando siempre a
José Luis Sampedro, preguntaba si habia
quedado claro lo expuesto, que sintetiza-
ba y nos entregaba multicopiado nuestro
compafiero el general Manuel Melis. Tuvi-
mos un complermento de eso, en las cla-
ses de José Maria Zumalacarregui, quisn
nos sefialaba, una y otra vez, que para que
gse examen neoclisico fuese cdmoda-
mente asimilacio deberiarmos trabajar & libro
de Allen, Andilsis matemaltico para econo-
rmistas. Afiadamos, a todo esto, que cuan-
do pasamos a estudiar Cormercio Interna-
cional, el manual que sobre él se nos exigico
por Manuel de Torres fue el de Haberler,
quien por aquellas fechas formaba parte
ya de la Escusla de Viena peregring, en
general en Gran Bretafia y, sobre todo, en
los Estados Unidos. Al trabajar €l Comer-
cio intermacional de Haberler, descubrimos
que su fraductor, Roman Perpitid Grau, mi
maestro, junto con Valentin Andrés Alvarez
y Manuel de Torres y Olariaga, incluia en él
un apéndice maravillose, titulade De Eco-
nomia Hispana, y en él aprendimos para
siempre aquello de que ef desarrolio de la
economia espafiola no ha sido efecto de

las medidas de autarquia sino a pesar de
fas medidas de autarquia. Mi rapido ata-
que —en 1948— al libro de Pedro Gual
Villalbi, Poltica de la Produccion, estaba
basado en Haberler y Perpifia.

Pero estabamos en la primera mitad de
los afios cuarenta. Y sin damos cuenta,
rmucho bien nos hizo lo que yo califiqué
una vez de pugilato hispano entre keyne-
sianos y hayekianos, porque, para quis-
nes anduvimos por entonces en ¢l ambi-
to universitanio, no todo fueron argumentos
y contraargumentos cientificas. Hayek, el
grande de la cuarta generacién de la
Escuela de Viena, habfa encontrado alber-
gue, al marchar de un Austria sumida en
8l Anschiuss, en la London Schoof of Eco-
nontics y en la solidaridad intelectual de
un grupo de economistas tan eminentes
como, par ejemplo, Lionel Robbins. Sus
puntos de vista criticos ante Keynes fue-
ron replicados por los keynesianos de
modo tan contundente, que nadie dudd
de quiénes habian resultado vencedores.,
Manuel de Torres, en ese sentido, pasd a
ser nuestro fascinante introductor a Key-
nes, a la macroeconomia, a Myrdal, a la
contabilidad nacional, a los planteamien-
tos del Estado del Bienestar con su curso
de Politica social. Adernas, al contrario que
Valentin Andrés Alvarez y José Castarie-
da, que exhibfan de forma més ¢ menos
explicita sus reservas frente al régimen poli-
tico de Franco —méas don Valentin, menos
don José— hasta que éste en su discur-
so de ingreso en la Real Academia de
Ciencias Morales y Politicas, mostrd una
especie de adhesidn al laborismo, nada
de eso sucedia con Torres.

8in embargo, en primer lugar, como buen
discipulo de Einaudi, aceptaba sin reser-
vas los mandamientos del mercada y no le
repugnaba confesarse liberal. El interven-
cionismo existente le parecia malsano. En
segundo téminc abominaba del corpora-
tivismo. En tercer lugar, consideraba que
no cabia pensar en un futuro préspero
abandonando el sendero del librecambis-
mo. Esta tesis la va a defender con enor-
me tenacidad, me atrevo a decir que con

ferocidad, a lo largo de toda su vida. Apos-
16 por una integracién en Eurcpa, antes
que nadie. En cuarto lugar, con enorme
fuerza —quiza la del converso de las tesis
mantenidas en su viejo frabajo en el volu-
men aparecido en 1933, £ impuesto sobre
fa renta—, luchd por una reforma tributa-
ria que personalizase nuestro sistema de
1845. Iguatments, si algo le empavorecia,
era la inflacidn.

Finalmente, el ofro contrincante de esa
pugna entre keynesianos y hayekianos, o
sea nuestro hayekiano, era Clariaga. Mil y
una veces Nos puso en guardia contra la
demagogia utopista. Una vez me dijo nada
menos que esto, que transcribo de mi ano-
tacidn de entonces, tomandola de mis vie-
jas Libretiias, como me las bautizé mi que-
rido amigo Fuentes Quintana; Yo a Keynes
fe traté, de manera amplia, por prirmera vez,
en la Conferencia Econdmica Infermacional
de Génova en 1922, Era un gran divuiga-
dor, persona muly aguds e inteligents, con
una buena formacion cultural, Despuds lef
lbros swyos que ma fascinaron como ef Tre-
atise. Pero creo que cede a las peores ten-
taciones cuando escribe v, sobre todo,
cuando a partir de efla divuiga Ja Teorla
General. Andan ustedies embobados, sobre
todo con lo def pleno ermpleo, sin pensar
en los costes econdmicos da fa poliica key-
nesiana, que leva no sdio a ka inflacidn, sino
a muchos otros caos financieras.

Estos fueron los esenciales formadores, a
mi juicio. Al contemnplarlos, mas de medio
siglo después de que, al fundar este Cole-
gio de Economistas, nos considerasemos,
en algun sentide adultos, ¢no estamos
razonablemente seguros de que gracias a
ellos podemos orgullosamente decir aque-
llo que escribe asi Stigler en sus Memo-
ras de ur economisia’: ¢ No seria de pata-
nes e incluso de ignorantes el negar que
los econornistas han incrementado apre-
ciablernente la comprension del mundo en
gue vivimos, gue es o que se supone que
hacen los cientificos? (Gracias a esa com-
prensién, como corporacion, Como grupa,
creo sinceramente que hemos mejorade
la realidad de Espania.
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El gran engaiio
Paul Krugmar

Ed. Critica - Coleccitn «Letras de Criticas,
Barcelona, 2004. 382 péags.

Debemos comenzar sefialando

que Paul Krugman esté de rabiosa
actualidad en Espafia al haber recibido
el Premio Principe de Asturias 2004 a
las Ciencias Sociates. Ello ha sido asi,
sin duda, por haber mantenido una
brillante y honesta trayectoria que debs
resaltarse con unas breves pinceladas.
Paul Krugman nacié en Nueva York

en 1953, cursando sus estudios
superiores en la Universidad de

Yale, dords se gradud en 1974

y doctorandose por el Instituto
Tecnoldgica de Massachussets, en
donde se hizo cargo de la catedra
Ford de Econornia. Tras su paso por la
Universidad de Stanford, actualmente
es profesor de Economia y Asuntos
Internacionales en la Universidad de
Princeton. En cuanto autor, ha escrito
mas de veinte libros, entre los que
destacan Lz era de las expectativas
limitadas {1991), Geografia y cornercio
(1992), Economia internacional: teoria y
politica (1993), Vendiendo prosperidad
(1994}, & internacionalismo pop {1997)
v &l retomo de la economia de la
depresidr (2000).

Perc su popularidad proviens
principalmente de su actividad
difusora de ideas. A partir de [a torre
de marfil que a veces constituye la
universidad para los cientificos,
Krugman se ha abierto, llevando a
cabo una intensa labor de difusion
encaminada a crear un estado de
opinién. Ademas de sus més de
dosclentos articulos, publicados

en las revistas especializadas mas
prestigiosas, ha saltado a la calle a
través del The New York Times, la
revista Forfune y en Slate Magacine,

lo cual da pie a que otros diarios de
otros palses repesquen la informacién
¥ la incluyan asiduarnente en sus
paginas, comno acurre agui con

El Pals, por gjemplo.

Los agudos v afilados andlisis de
Krugman han llevado a sus colegas y

a los pericdistas a considerarle como &l
gran critice de las teorias de moda, asi
como por &l constante replanteamiento
de los conceptos y las ideas que
habfan sido consideradas inmutables
dentro del pensamiento econdmico.
Sus trabajos académicos sobre la
financiacién y & comercio internacional,
en donde ha aportado los conceptos
de nueva teorfa del comercio y

de nusva geografia econdmica,

le permitieron adquirir una
incuestionable reputacion en los
circulos inveéstigadores, Entre los
mltiples galardones recibidos, a

pesar de su relativa juventud, destaca
la medalla John Bates Clark, concedida
por la American Econornic Association,
en 1991, premio bianual que se otorga
al economista menor de cuarenta afios
que haya realizado una contribucion
significativa al conocimiento
ascondmico.

En cuanto al libro & gran engafio y su
subtitulo fneficacia y deshonestidad:
Estados Unidos ante el siglo xx,
podemos decir que su contenido

no es tan pesimista como este subtitulo
pudiera sugerir. En realidad el libro
consta de un prefacio y una extensa
introduccion v, después, de ¢inco
grandes apartados.

En el prefacio se justifica la necesidad
del libro enmarcandolo en el cambio de
ciclo de la economia norteamericana:
«l0s aifos buenos= {1989 a septiembre
de 2000}, «los afios malos» (desde

julio 2002}, explicando con detalle

las causas y los cambios sufridos...

iy los errores garrafales en la politica
econdmica, fiscal y monetaria
{incluyendo a la Reserva Federal)!

Pero sl autor se pregunta ¢ por qué
yo?, y responde: porgue tiene una
vision alternativa a la oficial, porque no
ve a los dirigentes como gente atrevida,
habilidosa y con claridad moral, sino
que los ve (lo cual es impopulart como
confusos, ineficaces y deshonestos.

Y de ahi justifica la necesidad del libro;
siento decir que éste no &s un libro
feliz. Trata, sobre todo, de la decepcion
econdmica, & mal gobiemo y las
mentiras de los poderosos. No se
desespere: en Estados Unidos no ha

acurrido nada que no tenga remedio.
Pero ef primer paso para lograro es
comprender camo y dénde se ha
quebrado of sistema.

En consecuencia, analiza en la
Introduccién ese cémo y ese dénde
de la quiebra. Y comienza de una
manera tajante: Y existe un hecho
politico... que consiste en fa ascension
¢ Incremento del predominio de un
movimiento politico extremista, justo
aqui, en Estados Unidos. Hablo, por
supuesto, de la exirema derecha
norteamericana, la cual controfa hoy
de hecho la Casa Blanca, el Congreso,
gran parte def poder judicial y una
buena parcefa de los medios de
comwnicacion. La hegemonia de ese
movimienta o cambia todo: las viefas
reglas de la politica han dejado de
ser aplicables.

Sobre esta base, en la introduccién
inedita, expresamente escrita para
esta obra, ofrece una panoramica

del ascenso de la derechayla
consecuente modificacién de las
cosas. Bl cambio radical en la politica
en las elecciones de 2000 da lugar a
un poder revolucionario, en el sentido
de que para muchas personas que
ocupan actualmente el poder, podrian
suprimirse multiples instituciones y
programas ¢ue conforman la sociedad
y la tradicion norteamericana (tales
como los programas del New Deal:

la Seguridad Social y el Seguro de
Paro, © ks de la Gran Sociedad,
como el Medicare).

Ademds de ello esta la peculiar
politica fiscal llevada acabo y la
decision aprioristica de un amplio
sector de participar en wna guerra en
Oriente Proximo. Para ejecutarias
fueron necesarias unas Normas para
Informar (seria mas comecto decir
desinformar) que el autor expone

en forma muy original.

Tras la introduccién comienzan

los cinco grandes apartados que
componen el libro, estando todos,
aparte de una pequeiia nota
introductoria, formados por un
compendio de los articulos publicados
por Krugman en The New Yor#k Times,
entre enero de 2000 y enero de 2003,
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El autor presupone acertadamente,
que 8l todo es mas que la suma

de las partes y que, consideradas en
su conjunto, estas crénicas relatan
una historia coherente.

La primera parte, titulada «El problema
de la burbuja», se subdivide en cuatro
apartadas cuyos titulos ya sugieren la
orientacion de los contenidos. Hay
que decir aqui que Krugman sigue

la tradicién americana de titular los
escritos con frases ingeniosas o
chascarrillos, pero que aqui se aplica
hasta sus Glimas consecuencias.

Asi, en el primer subapartado, «La
exuberancia irragionals, se agrupan
ocho articulos vinculados al tema,
sequidos de «Presagios del exteriors
{donde se habla de Asia, Alemania

y Japoén), de un tercer subapartado,
«Greenspaneconomias,
extramadamente critico con

el personaje en cuestion, y que
termina con un cuarto apartado
titulado «Capitalismo de amiguetes,
EE.UU.» en donde se analizan los
escandalos, las influencias, la
ocultacion, etcétera.

La segunda parte: sLas materndticas
difusas», posee tres apartados:

el primero «El palo...»; el segundo

«.. Y la zanahoria»; y el tercero

«2 -1 =4» en el cual se desmenuzan
y destruyen todos los planteamientos
presupuestarios a largo plazo, ¢l
problerna fiscal, el futuro de la
Seguridad Social, los errores palmarios
en la contabllidad presupuestaria y
otros aspectos derivados de lo anterior,
En la tercera parte, «Los vencedores
y los privilegios», se analizan el
distanciamiento de clases, la prioridad
a los intereses privados sobre el interés
general, la explotacion realizada de
log atentados dei 11 de septiembre
sesgando la opinidn pdblica y
mediatizando a la sociedad v, por
ditimo, en «zUna gran conspiracion?s
estudia la utilizaclén de los hechos en
forma ventajosa para los intereses

de una minorfa.

La cuarta parte, «Cuando los
mercados van mals, juzga las
consecuenclas de la desregulaciin
da los mercados, «B grito de California,

los campos gue no quedan cubiertos
por los mercados y necesitan de
intervencidn y consenso, coma los
problemas medioarmbientales, en
«Nigbla téxica y espejoss, o las
consecuencias negativas de los
planteamientos radicales impuestos
por los organismos internacionales en
la defensa a ultranza de los mercados;
«L0s desasires extranjeros», en donde
se refiere a Hong Kong, Argentina

y Latinoamérica.

La parte quinta y (ltima, «La
perspectiva mas amplias, ofrece un
conjunto de alternativas a la realidad
presente, en un intento de posesr una
base en la que sustentar nuestras
esperanzas de un futuro mejor.
Contiene dos apartados. En el primero,
«La tonteria globals, se deflende a la
Organizacién Mundial del Comercio
contra sus enemigos, se analizan las
condiclones de produccidn en las
diversas partes del mundo y sus
costes, los enfrentamientos
trabajadores conira trabajadores,

la avaricia del primer mundo, &f
sindrome del Tio Gilito, los Estados
Unidos: ef burlador de Ia fey..., para
exponer las desigualdades entra el
Norte ¥ el Sur y las posibles medidas
para paliarlas.

En el segundo apartado

se refiere a otros enfoques posibles

a través de gjemplos concretos.
Canadd, un pais que consigue su
Mobel, el buen funcionarmiento de las
sociedadles ndrdicas y europeas a
pesar de la elevadisima participacion
del Estado {un modelo que deberia
atenazar comnpletamente a la economia
segun e} pensarmiento de los
conservadores estadounidenses), y,
por Ultime, una semblanza aiorants
de James Tobin, fallecido pocos dias
antes de finalizar et libro. Profesor de
Yaka, laureado con el Nobel, asesor
de J. F. Kennedy y uno de los
principales transmisores de la
ravolucidn keynesiana hacia Estados
Unides, a James Tobin se ke ha
conocido mas (itirmarmente por su
famosa tasa que gravara las
transacciones en divisas desalentando
la especutacion desestabilizadora y

recaudando fondos para los palses
mas necesitados.

Pero para Krugman la desapanicion
de Tobin sobrepasa la pérdida de una
valiosisima personalidad: es un simbolo
del fin de una manera de pensar,
honesta, solidaria, rigurosa
cientificamente, que se ha enfrentado
a los intereses espureos de los
polticos. Krugman cree en la fa

en el poder de las ideas... aunque
cada dia resufta mas dificll mariener
este tipo de e, a medida que las
malas ideas, si bien con fuerte
respaldo polftico, dominan nuestro
discurso.

H gran engariio es una obra lGcida,
original, honesta, independisnte,

que nos ayuda a reflexionar sobre
una realidad impuesta que parece

ya inmutable, que nos aporta infinidad
de datos y de hechos recientemente
ocumidos que han provocado un
sesgo terrible en la economia y en la
pelitica v, ko que es peor, puedean
desembocar en situacionss nefastas
de dmbito planetario, no s&lo para los
paises mas abandonados, sing para
los mas desamollados & incluso para el
gran lider econdmico y estratégico de
nuestro planeta: los Estados Unidos.
Debemos compramaos el libro, leere
y reflexionar y aprender a filtrar las
falacias con las que los medios

nos aturden.

Victor Simancas
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Campomanes y
su obra econdémica

Francisco Comin Comin y
Pablo Martin Acefia (editores)

Ministerio de Economia y Haclenda. Instituto de
Estudios Fiscales, Madrid, 2004. 191 pégs.

Es el nuestro pais de conmemoraciones
y celebraciones, unas veces por hacer
simple algarabia, otras, por suerte las
que més, por justo homenaje a un hecho
o persona de la que se cumplen afios
de su acontecer, nacimiento o muerte.
Este (itimo es ¢l caso de don Pedro
Rodriguez Campormanes y Pérez,
conde de Campomanes, muerto el 3
de febrerc de 1802, cumpliéndose, por
lo tanto, doscientos afios de su Shito,
Este as el motivo por el qus, entre otras
instituciones, la Real Academia de la
Historia homenajeara al que fue su
director entre 1764 y 1791 y entre 1798
¥ 1801, con un cicke de conferencias
que han dado como resultado un libro
coordinado por Gorzalo Anes y Alvarez
de Castrillén. Del mismo modo, la
Fundacidn Santander Central Hispano,
patrocing una exposicién comisionada
por el profesor Manuel Jesis Gonzélez,
titulada Campomanes y su tiempo, que
ha dado lugar & un bello catdlogo. La
aportacion del Ministeric de Fomento
conslstié en la exposicion Campormares.
Un hombre de Estado, preparada por
&l Centro de Estudios Histdricos de
Cbras Publicas y Urbanismo {(CEHOPL)
y que también dio como resultado la
publicacién de un catdlogo dirigido

por Dolores Romero y Amaya Séez.
Finalmente, y como no podia ser menos,
& Ministerio de Macienda, acompainado
por la SEPI, patrocinaron un seminario
el 11 de junio de 2003, que ha dado
como fruto el libro que se resefia,
Como economista los méritos de
Campornanes son sobradamente
conocidos, Schumpeter, en su Histora
deol andlisis econdmico (1) le reconoce
como dominador de la economia
aplicada calificandolo, junto a Jovellanos,
de reformadores practicos seguidores de
la linea del fiberalismo econdmico que,

sin preocuparles &l progreso del andlisis |

y sin contribuir a &l, si entendieron ef

Droceso economico mejor que algunos
tedricos. Recordernos que Pedro
Rodriguez Campomanes y Pérez, conde
de Campomanes (2), nacid en Santa
Eulalia de Sorriba (Oviedo) el primero
de agosto de 1723, en el seno de una
familia hidalga aungue no especialimente
rica, Comenzd sus primeros estudios en
Santillana del Mar teniendo como tutor a
un tio matemo, candnigo de la colegiata.
Vuelve a Asturias a los quince afos
instaléndose en Cangas de Narcea,
Probablemente, estudié Derecho Civil y
Candnico en las Universidades de
Oviedo y Sevilla, donde obtuvo el grado
de bachiller en leyes y canones para,
finalmente, trasladarse en 1742 a Madrid
para trabajar en los bufetes de dos
abogados de la corte, Junto a Miguel
Chirle completd sus estudios v obtuvo la
licenciatura consiguiendo, en 1745, &l
titulo de abogado para abrir al afio
siguiente su propio bufete. Se cass, en

1744, con Manuela de Sotomayor
Amarilla y Amaya, teniendo cuatro hijos.
A partir de 1746 ejerce de abogado de
kos Reales Consejos. Su interés por la
historia le lleva, en 1747, a publicar
Disertaciones histéricas de la Ordeny
Caballeria de los Tempianios y, en 1756,
Antigliedad maritima de la repubiica de
Cartago, con el periplo de su general
Hannon, que le valié el ingreso en la
Academia francesa, porque de la Real
Academia de la Historia espafiola lo era
deasde 1748, siendo su director desde
1764 hasta 1791 y entre 1798 y 1801.
Poliglota, se interes$ especiaimente por
¢l francés, griego, italiano, latin, drabe
y hebreo, En noviembre de 1755 fue
nombrado asesor del Juzgado ds la
Renta del Servicio de Correos. Su
lalor fue muy positiva y, en 1760, es
nombrado por Carlos Ill, a instancia

de Ricardo Wall, ministro del Consejo
de Hacienda. En 1761, publica su
ftinerario de las Carreras de Poslas
cormplementandose, un afio después,
con la Noticia Geogréfica del Reino

y Gaminos de Portugal. En julio
de1762, recibe el nombramiento de
fiscal de ko civil del Consejo de Castilla,
conwvirtiéndose en uno de los méaximos
exponentes de la politica ilustrada de
Carios lll. En sse misme afio publica sus

Reflexiones sobre ef comercio espariol
a lndias. Desde el 4 de mayo de 1767
asurnid también la Fiscalia de la Camara
de Castilla, llegando a finales de 1783, al
gobierno del Consejo. En 1774 publica
una de sus obras més importantes &l
Discurso sobre e formento de la industria
poputar v, un afio después, el Discurso
sobre la educacidn popular de los
artesanos y su fomento. En 1791, a
mediados del mes de abrl, y aduciendo
maotivos de salud, fue cesado de ese
cargo para recibir un afo mas tarde ¢l
de conssjero de Estado, cargo en el
que se mantuvo hasta su muerte en
Madrid el 3 de febrero de 1802.

Todos estos aspectos son desarrollados
por ¢l ilustre elenco de profesores que
colaboran en este texto, coordinados por
las manos expertas de los profesores
Comin y Martin Acefia. El fibro, como
queda patente en la introduccién, esta
sustentado en dos pilares sobre los que
s6 iban a disefiar primero el seminario y
después el libro. Estos dos pilares son
los trabajos de Concepcion de Castro
Monsalve (catedratica de Historla del
Pensamiento y de los Movimientos
Sociales y Politicos en la Facultad de
Ciencias Politicas y Sociologia de la
Universidad Complutense de Madrid) ¥
Vicent Llornbart (catedréatico de Historia
del Pensamiento ECondmico en la
Universidad de Valencia), a juicio de los
autores los dos mejores especialistas
sobre Campomanes. Concepcién de
Castro se encargaré en el primer
capitulo, «Biografia personal y politica
de Campormnanes», de |a vida y obra
del personaje. En el segundo capitulo,
«Pensamiento econdmico y accion
politica en Campomanes», el profesor
Llombart estudiara la obra y el
pensarmiento econdmico de
Campomanes. En estos dos capitulos
se enmarca a Campomanes dentro de
las corrientes politicas y econdmicas
mas relevantes del momento, esto

es la llustracion v las Sociedades
Econdmicas de Amigos del Pais.

A partir de esto dos pilares $& constrira
el estudio sobre Campornanes
analizando su influencia en los diferentes
sectores de la economia espaficla del
giglo xwi, De este modo, en los capitulos
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tercero y cuarto, se analizaran la
relacién entre Carnpomanes y €l sector
agrario. En Campomanes. Agricultura y
Ley agraria. Ganaderia trashumante y
Mesta, el profesor Garcla Sanz
{catedrético de Historia Econdimica en
la Universidad de Valladolic) estudia la
figura de Campomanes dentro de la
coyuntura agraria en la épocade la
llustracion, con especial interés por su
papel en los intentos de reforma agraria
del momento y su opinién sobre el
Honrado Concelo de la Mesta. Es de
interés el epilogo de este capitulo en &l
que podemos ver a un Campomanes
como empresario agrario de un coto
redondo, fragoso y sin cuitivo aunque
se compartara mas como un gran
sefior flustrado que como un auténtico
empresarnio. En el capitulo cuarto,
«Campomanes, la pragmética de 1765
¥ los mercados de cereales antes y
después de la reformas, Enrique Llopis
Agelan (profesor titular de Historia
Econdmica en la Universidad
Complutense de Madrid) examinara

las ideas de Campomanes acerca de
las regulaciones de los precios y el
comercio de cereales, evaluando,
posteriomente, las consecuencias que
tuvieron sobre el funcionamiento de los
rmercados de trigo en nuestro pals de
kos reales decretos de 16y 23 de
agosto de 1756 y de 9 de noviembre
de 1757, que liberalizaron parcialimente
los tréficos exteriores de granos y la
pragméatica de 11 de julio de 1765.

El sector industrial tiene también
cabida en el pensamiento econdmico
de Campomanes. Lo estudia Juan
Helguera Cuiijada {profesor titular de
Historia Econdmica de la Universidad
de Valladolid), reconstruyendo la
postura de Campomanes ante la
industria mediante el analisis de la
teoria del fomento industrial, tal v como
se formula en sus escritos de caracter
mas doctrinal, de la practica legislativa,
a través de las diversas disposiciones
de politica industrial que fueron
inspiradas o promovidas por
Campomanes, y finalments, de la
practica del fomento industrial, aplicada
a la economia real, a través de la
intervencion directa de Campomanes

en algunas empresa concretas
—por ejamplo la de pafios de Avila,
el aimaceén de lienzos de Ribadeo,
o la de latén de Alcaraz,

| Piero Tedde de Lorca (catedrético de

Historia Econdmica de la Universidad
CEU-San Pablo) estudia las relaciones
de Campomanes y el Banco de San
Carlos en «Campomanes ante la
creacidn del Banco Nacional de San
Carlos» ¥ en el que, partiendo de la
idea de los erarios y Montes de Piedad
an los siglos xv y xvi y de los proyectos
de erarios a los planes de Banco
Nacional, se estudiara tanto la revisién
por Campomanes de los proyectos de
erarios y montes de piedad como su
papel en la creacion del Banco
Nacional de San Carlos.
«Campomanes y la Hacienda

publica» es el titulo del séptimo
capftulo escrito por e profesor titular
de Historia Econdmica de la
Universidad Complutense de Madrid,
Juan Zafra Oteyza. En este trabajo,

el profesor Zafra analiza la figura

de Campomanes como hombre
preccupado por los problemas de la
hacienda a mediados del siglo xvi, ¥
por gllo se interesa por el intento de
implantacién de la Unica Contribucidn y
sus propuestas para la Haclenda de los

[ afos sesenta y ochenta del siglo xvil,

Bl capitulo octavo es el encargado a
Josep Fontana Lazaro, profesor emérito
de Historia Econdmica de la Universidad
Pompeu Fabra, y lleva por titulo
«Campomanes y el comercio espariof
a Indias», y en el que se analiza la
opinién de Campomanes al respecto,
principalmenite a partir de su Reflexiones
sobre ef comercio espafiof a Indias,
publicado en 1762 y sus posteriores
correcciones de 1788 —de gran
importancia par el profesor Fontana,
Finalmente, en noveno y dltimo lugar,
Carmen Sarasta Garcia, profesora
Titular de Historia Econémica de la
Universidad Auténoma de Barcelona, es
la encargada de poner colofén al texto
con un trabajo titulado «Una politica de
empleo antes de la industrializacion:
paro, estructura de la ocupacion y
salarios en la obra de Campomaness. En
€l se defiende a Campomanes como

constructor no sélo de una politica de
emplec sino también como diserfiador
de una teoria sobre el papel del trabajo
en el crecimiento econdmico.

Libro, pues, interesante y il para
conocer mejor la obra de
Campomanes y que estd dedicado

a la figura del maestro Felipe Ruiz
Martin, lo que lo convierte ademas en
un entrafable homenaje hacla este
maestros de la Historia Econdmica
recientemente desaparecido,

José Antonio Negrin de la Pefia

NOTAS

{1} Schurnpeter, J. A. (1954} History of Eco-
nomics Andlisis, Qxford University Press,
Oxford; version espancla (1995); Historia
dsl andfisis econdmico, Ariel Economia,
Barcelona, pags. 214-215.

(2) Es cuantiosa la obra que hia dejado Cam-
pomanes y que tiens la congideracion de
la historiografia econdmica. Colmeiro la
alaba, sin dejar de criticar los aspecios
reglamentarios, como la aceptacion de los
gremios. Colmeiro, M. (1953-1954) [1861]:
Bibliotsca de economistas espaficles de
los siglos Jar, xwi y xvir, Madrid, Real Aca-
demia de Clencias Morales y Politicas,
pégs. 54-55, La figura de Campomanes
ha merecido la atencidn de numerosos tra-
bajos, asl come la reedicidn de buena parte
de sus obras, y que son recogidos, la
rmayotia de ellos, en la extensa bibliografia
que los autores presentan en los trabajos
que forman esta obra, por citar alguno de
ellos; Castro, C. de (1996): Campomanes.
Estado y reformismae llustrado, Madrid,
Allanza Universidad; Gonzélez Gonzdlez,
M. 4. {1988): «Campomanes y Jovellanos
ante &l marco nstitucional de la economia
de mercado-, en Informacidn Comercial
Espafiola, nim. 656, pags. 103-114; Gon-
zélez Gonzalez, M. J. {1990): «Campoma-
nes y Jovellancs ante los problemas de
modernlzacién del Antiguo Régimens,
Hacienda Puablica Espafiola, monografia
nam. 1, pags. 13-25, Madrid; Liombart, V.
{1992): Campomanes, gconomista y poli-
tico de Carlos Hif, Madrid, Alianza Editorial;
o Vallejo Garcia-Hevia, J. M. (1997): La
Monarquifa y un ministro, Campomanes,
Madrid, Centro de Estudios Politicos v
Constitucionales.
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.7 SISTEMA
+. = ECONOMICO

Sistema econémico
mundial

José Manual Garcia de la Cruz y
Gemma Durdn Romero (coords.)

Editorial Thomson-TES Paraninfo,
Madrid, 20035, 343 pags.

Este libro es, sin duda y ante todo,

un manual universitario que puede
constituir una herramienta basica

para et desarrolio de un curso de
Econornia mundial.

Sin embargo, al comenzar su

lectura, o simplemente al ojear por
encima su contenido, notamos

que posee una orientacién ¥ unos
contenidos gue aspiran a algo superior
a la mera descripcion explicativa, que
sobrepasan el nivel divulgador para
adentrarse en aspectos concepiuales
de mayor enjundia, susceptibles de ser

cuestionados, discutidos, enriquecidos.

Por lo tanto, bajo la apariencia de un
manual, que no trata de renegar de
este cardcter, puesto que, por ejemplo,
al final de cada capitulc se establecen
Preguntas de repaso para €l lector o
el estudiante, baje esa apariencia,
decimos, surge un tratado que

analiza en profundidad, dentro de

las limitaciones del volumen, temas
esenciales, como es el concepto

de sisterna —el mismo titulo del libro
lo dice— o el plantearniento del analisis
estructural de la economia.

Los que desde el comienzo de
nuestra actividad docente nos
sentimos atraidos por la estructura
econdémica como materia, de la mano
de profesores de la categoria de
Sampedro, Martinez Cortifia,
Tamames ¢ Velarde, y hemos

tratado posteriormente de marnitener
esa orlentacion metodoldgica en
nuestra linea educativa, estamos
atravesando, en mi opinion, y desde
hace ya bastantes afos, un periodo
de tremenda sequia.

Quiza sea excesivamente pesimista,
pero las palabras estructura y sistema,
aplicadas en su amplic y correcto
sentido, se utilizan cada vez menos.
La asignatura de Estruciura econdmica
ha desaparecido de los programas de

estudios de la mayoria de las
universidades espafolas; la Estructura
econdmica de Espafia se suele llamar
Economia espariola; y un libro como

el que estamos comentando seria
Economia mundial, a secas. Dentro

de las agrupacicnes de materias en
las instituciones docentes, el andlisis
estructural se ha subsumido en el
gran apartado de fa «Economia
Positiva», cajén de sastre en el que

el pensamiento econdmico vigente
pretende almacenar todo lo que

no resulta teorfa.

Obsérvense las connotaciones:
positiva es lo que es, nomativo es

lo que debe o pueds o quiere ser, o
asi nos k> ensefiaron en primero.
Luego lo positivo, la economia positiva,
es meramente descriptiva, y cabe
preguntarse: jes que el arduo proceso
de avance & lo largo de la historia,
para llegar a realizar un auténtico
andlisis estructural, puede encuadrarse
en la economia positiva?; jlas
contribuciones de la antropologia,

la sociologia, la linglistica o la
econometria, son economia positiva?;
Jes que las aportaciones de Quesnay,
Marx, Hiks, Leontieff, Schmoller,
Myrdall, Galbraith 0, en nuestro pais,
José Luis Sampedro, que han
configurado el concepto actual de
sisterna y el método del anélisis
estructural, pueden arrumbarse a un
lado para ofrecer a cambio suceddneos
simplistas en que &l andlisis de la
realidad suele constrefirse a
acumulaciones estadisticas, carentes
de cualquier andlisis subyacente?
Mucho més podria decirse, y

s mas que grave &l que la ciencia
econdmica haya tomado un sesgo muy
particular que, sin duda, esté influido
por las simplezas difundidas por el
ultratiberalisno negconservador y sus
andlisis basados en las excelencias de
los mercados hipotéticarmente puros.
Por estos motivos, ante la sensacion
de que la investigacion econdmica
actual esta basada fundamentalmente
en construcciones tedricas apoyadas
en métodos cuantitativos, de que cada
vez mas el conocimiento incluso se
jacta de su proplo asepticismo,

infravalorande los andlisis economicos
y sqciales que demuestren que

el mundo y su economia son
absolutamente perfectibles, por

ello, resultan necesarios enfoques
alternativos que nos acerquen con
rigor a la realidad.

La orientacién de la obra que
estamos comentando avanza por

los derroteros comectos, sobrepasa
el nivel de un mero manual y

esta desarrollada bajo una linea
metodoldgica acorde con e andlisis
estructural. Por ello posee un indudable
valor para interpretar la realidad
econdémica mundial, no como una
suma de datos inconexas, sino como
ko que es, como un sisterna.

En e valioso prélogo del profesor
Santos M. Ruesga, se resalia la
intemelacion existente entre docencia
e investigacién, abundando en lo que
acabamos de mencionar. Tras resaltar
el papel del manual que, atendiendo
a conceptos y metodologia propias,
expone lo méas relevante del
conocimiento cientifico sobre la
realidad a la que se dedica, se
evidencia el método aplicado, de
caracter inductivo y apoyado en el
conocimiento empirico, en claro
contraste con lo que denominamos
tepria econdrnica, En este caso, el
andlisis de la realidad econdmica
arranca de ella misma, a partir de la
ordenacion subyacente de sus
elementos en torno a conceptos

y categorias interpretativas que
permiten avanzar paulatinamente

en el conocimiento de las diferentes
refaciones que, en Ultima instancia,
construyen y sostienen su propia
realidad. Es decir, estd inmerso

en la escuela estructuralista.

De ahi que la labor comience
estableciendo el concepto de sistema,
el cual constituird el eje que articula
todo el proceso analitico en torno

a la economia mundial. Asi podemos
distinguir entre sistemas econdémicos
en desarrollo y sistemas desamrollados,
estando ambos interrelacionados
para conformar el sistema econdmico
mundial. El primer capitulo del libro
explica la caracterizacion de los
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sistemas econdmicos y hace referencia
a los antecedentes que ha conformado
el pensamiento econdmico de
orfentacion estructural. El profesor
Carlos Berzosa afiade una nota final,
distinguiendo estructura de sistema,
en la més pura linea sampedriana.

Por ello resulta posible analizar la
realidad econémica rmundial en el
sagundo capitulo, resaltando los
problemas mas acuciantes de la
misma: concentracién del comercio y
de la inversion extranjera, desigualdad,
deuda crecients, deterioro
medicarmbiental y migraciones.

Este andlisis de la realidad no puede
desvincularse en la actualidad del
proceso que hemos venido en
denominar globalizacion, aunque

en el texto, al ocuparse del mismo

en el capitulo tercerc, se astablezcan
claramente los matices que determinan
los distintos dmbitos de este fendmeno:
politico y econdmico, financiero y
comercial, y de como el avance del
rmismo es consecuencia de la propia
dindmica del sistema capitalista,

Una vez situados en la concepcion
global de la realidad, los autores
analizan las instituciones que toman
decisiones y, en su caso, que regulan
el funcionamiento del sistema. Ello
constituye [0 que podiia considerarse
una segundla parte de la obra, que
englobaria ocho capitulos que versan
sobre las instituciones internacionales
(ONU, FMI, OMC, OCDE,...); los
mercados financieros internacionales

y el FM; la financiacion internacional
del desarmolio (sl BIRF, FAQ, CAEM,
etc.) v los objetivos del milenio; la
organizacion de! comercio mundial

y la divisién internacional del trabajo
(GATT, UNCTAD y la OMCY; el papel
de los estados nacionales en la
globalizacion y la necesaria redefinicién
del papel que jusgan los mismos en

&l nuevo escenaric; y, por Ultimo, la
mundializacién de las empresas, las
limitaciones actuales para su evolucion
desbhordada y la necesidad de que
sean objeto de atencion por la

politica econdmica.

Lo que podria considerarse como
tercera parte de la obra, agrupa a los

| factores y determinantes productivos,
v a lo largo de tres capitulos se
anelizan, primero, el papel de la
tecnologia a lo largo de la historia
econdmica, la importancia de la
innovacion a nivel nacional y la
difusion de la tecnologia mediante la
globalizacion {0 quiza a la inversa).

En segundo lugar, la poblacidn

y los movimientos migratorios

—especialmente los grandes flujes
internacionales— vy la interculturalidad
come consecuencia de ks mismos.
Por Gltimo, en tercer lugar, se trata

| deltema de los recursos naturales,

el medio ambiente v el desarrollo
sostenible, los limites al ¢recimiento
econdmico ¥ kos objetivos plausibles
que debemos autoastablecemos.
Comao podra comprender el lector,

la enorme amplitud de los ternas
tratados exige un esfuerzo de
cONCGision vy sintesis para enmarcarlos
en las escasas cuatrocientas paginas

de la obra. Sobre todos y cada uno
de los temas incluidos se han escrito
decenas de libros, El esfuerzo de los
autores que, por clerto, superan la
decena, imposibles de ser aqui citados,
ademés de los dos coordinadores,
radica precisamente en esa tarea

de concision, de seleccitn de la
informagion, de descremado

del conocimiento.

Hay que insistir en que la obra

se ordena y articula en tomo a!
concepto analftico de sistemas, para
pasar a materializario en la idea de

la globalizacion, como concepto

empirico de la realidad actual de la
econonrfa mundial, segin apunta et
profesor Ruesga: ... (los attores) han
estructurado ef fibro siguiendo una
secuencia clasica, pero enormemente
funcional desde ef punto de vista
pedagdgico: tras &f andlisis de los
elementos analiticos, concepiuales y
metodoldgicos precisos para entender
fa estdtica y fa dindmica de la economia
mundial, se introducen en ef estudio
detallado de sus funciones (financleras,
comerciales y productivas) v de fos
sufetos (empresas muttinacionales y

estados nacionales} que intervienen en
la configuracién y dindmica de los

sistemmas reales, componentas

del sistermna econdmico mundial.

En resurmen, una obra de gran interés,
tanto para los estudiantes como para
los estudiosos, que nos acerca
comodamente a la realidad econdmica
mundial desde una posicion cisntifica
pero, precisamente por ello, critica con
la misma, Con este libro podemos
refrescar nuestros conocimientos y
ampliarlos con nuevas, originales &
interesantes aportaciones.

Victor Simancas
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La Administracién

Pablica como agente

de conocimiento en la
sociedad de la informacién

Eduardo Bueno (dir)

Centro de Investigacion Sobire la Socledad del
Conoclmiento (CIC), Madrid, 2004, 165 pags.

La eficiente gestidn pablica és una

de las demandas priotitarias de la
sociedad. La exigencia de una funcion
piblica de calidad va acompaiiada por
la limitacién presupuestaria, fruto del
compramise europeo de estabilidad asi
como de la aversion de bos ciudadanos
aaumentos de impuestos. Todo ello
requiere una mejor gestion publica.

Al mismo tiempo, las nuevas
tecnolegias de la informacion y

las comunicaciones ofrecen una
oportunidad para el desandllo de la
sociedad del conocimiento en todos
los dmbites, incluida la funcidn pablica,
Asi, se ha configurado un nuevo
enfoque de direccion y gestion
organizativa, definido como direccidn
estratégica basada en el conocimiento,
en el que las capacidades directivas
sg vinculan con factores y elementos
de naturaleza intangible.

L.as Administraciones publicas

deben adaptarse a este nuevo enfoque
para mejorar su funcién, su eficacia

en el nuevo espacio publico basado en
conocimiento, asi como desarrollar una
Inicialiva estratégica que potencie la
cusriia y razdn del capital intelectual
poseido y mejorar 0 incrementar el
valor futuro de los activos intangibles
que puedan tener en la actualidad.

Los requerimientos de eficacia y
eficlencia en la prestacion de los
servicios colectivos plantean la
necesidad de adoptar modelos de
medicion del capital intelectual y de
gestién del conocimiento en el mbito
de las organizaciones publicas.

Esta monografia describe y presenta
los resultados del Proyecto SICAP
{Disefio de un sistema de gestion def
conocimiento para el desarrolio del
capital intelectual de la Administracion
publica: Creacitn de redes de
cohocimiento para la mejora de la

eficacia de las Administraciones
Publicas en ia sociedad de la
informacion) desarrollado por un
equipo del Centro de Investigacion
sobre la Socledad del Conocimiento
{CIC), entidad integrada en el

Parque Cientifico de Madrid.

El provecto se llevd a cabo durante
los afios 2000 a 2003, teniendo como
propésito analizar la nueva realidad

de la sociedad de la informacion

en & ambito de las Administraciones
plblicas y validar el sistema elaborado
y los modelos disefiades que lo
componen. Asimismo, se llevd a

caho una experiencia piloto en
determinadas entidades plblicas

{la Agencia Tributaria y el Instituto

de Estudios Fiscales), con la

finalidad de contrastar las propuestas
estudiadas v la adecuacidn del
gisterma a sus necesidades para

la gestion eficiente del conocimiento
organizativo.

El objetivo cientifico principat del
Proyecto SICAP es la elaboracion de
una metodologia de andlisis v el disefio
de un sistema global que facilite la
creacion, distribucidn, evaluacién y
gestion de los conocimientos poseidos
por la Administracion pablica, a partir
de la exploracion de un modelo de
capital intelectual y del disefio de una
aplicacion que faciliten la mejora de la
eficacia de la funcién pablica en la
nueva sociedad de la inforrmacion.
Asimismo, se pretende facilitar el
disefio de un nuevo sistema de
relaciones entre administradores y
profesionales publicos, cludadanos

y el resto de agentes sociales a través
de las plataformas tecnolégicas

que facilitan la actuacion en red.

El libro, tras una introduccidn en

ta que se describe la justificacion y
objetivos del proyecto, aborda en su
segundo capituio los «Nuevos
paradigmas de direccidn y gestion de la
Administracién pablicas, analizando las
bases concepluales de estos nuevos
paradigmas y su evolucin hasta la
actualidad y reflexionando sobre los
principales retos vy oportunidades gque
afrontan las Administraciones publicas
en este contexto.

El siguiente capitulo, «sLa nueva
funcién publica de las Administraciones
publicas en la sociedad de la
informacisne», hace referencia al
entorno general y especifico que
determina la nueva funcion pablica

de las Administraciones, revisando

las tendencias y estrategias que se
plantean en el marco de la Unién
Europea y en Espafia.

A continuacion se revisan las
perspectivas de planificacion
estratégica para la Administracién
publica en la sociedad de la
informacién, asf como la importancia

y las herramientas de desarrclio

de la innovacion en 1a gestion publica,
para, seguidamente, analizar de la
importancia de ks activos intangibles
o capital intelectual en la nueva
funcién pdblica.

En ¢l siguiente capiiulo se detalla

el Proyecto SICAP: estructura,
metodologia, el SICAP como facilitador
de creacién de redes o comunidades
virtuales de entidades y empresas,

el modeio SICAR, v el modelo de
gestidén de procesos de conocimiento.
Finalments, se da cuenta de las
experiencias de medicidn y gestién

del capital intelectual, empezando

con las aplicaciones del modelo SICAP
en el Instituto de Estudios Fiscales

y e el Departamento de Organizacién,
Planificacion y Relaciones
Institucionales de la Agencia Tributaria,
y siguiendo ¢con otras experiencias
implantadas en nuestro pals.
Completa & libro una amplia
bibliogratfia,

M.* Eugenia Callején
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ESTLIDIOS DE HAL

Microsimulaciéon

y comportamiento
laboral en las reformas
de la imposicién sobre
la renta personal

José Félix Sanz (dir)

Ed. Instituto de Estudios Fiscales,
Madkid, 2004. 176 pégs.

Cualquier intento de afrontar una
reforma que afecte al Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas {IRPF),
no solo debe haber sido madurado con
cautala, sino que es deseable que se
puedan conocer sus implicaciones

de antemano, antes de emprender
cualquier modificacion sustancial.

Se debe responder con antelacion a
una serie de preguntas tales como
cual sera su impacto en el mercado
de trabajo, cudl serd la repercusion que
tenga en el nivel recaudatorio, o si

va a afectar de manera heneficiosa o
perjudicial a los individuos sobre log
que s& va a aplicar el cambio.

Para aclarar estas cuestiones

surgen ks medelos de simulacién, que
proporcionan herramientas flexibles

y adecuadas para que la torma de
decisiones sea lo mas racional posible
y 8¢ ajuste al médmo a los criterios
de equidad y justicia distributiva,
Aparece asf el Simulador del Impuesto
sobre la Renta Personal ded Instituto
dle Estudios Fiscales (SIRPIEF), que
desarrolla una potente aplicacion
informatica disefiada para analizar
detalladamente y de manera rigurosa
y obietiva los impactos generados

por una madificacion en el impuesto
directo por antonomasia en Espania.
Con esta publicacion, liderada

por el profesor José Félix Sanz, y
completada con el trabajo de Juan
Castarier, Desiderio Romero, Juan
Prieto y Francisco Femandez, se da
un gran paso adelante y se coloca

a Espafia en una situacion privilegiada
dentro de los paises més avanzados
de nuestro entorno sociocecondmico.
La presente obra es la continuacion
de su antecesora, SINDIEF, destinada
a la microsimulacion en los impuestos
indirectos.

De esta manera, SIRPIEF s un
microsimulador estatico que permite,
en tiempo real, evaluar el impacto que
las reformas del IRPF pueden tener en
log aspectos distributivos, de eficiencia
y de bienestar sodial e individual. B
potencial analtico esta contrastado con
los rigores académicos mas estrictos
y cualquier modificacion realizada se
traslada al total de la poblacion en
pPOCOS MINLLOS.

La obra esta dividida en siete capftulos
que, junto al CD-Rom que se adjunta,
complementan un equipo altamente
cualificado para la sirnulacién de
distintos escenarios impositivos
directos v las repercusiones que

sus hipotéticas o reales reformas
puedan producir sobre una diversidad
de variables econdmicas y scbre
amplios sectores de la scciedad.
Comienza este magnificc manual

con un capitulo introductorio, donde
se despliegan las explicaciones
necesarias para entender el marco

en el que se desarrollan todas las
actuaciones de este microsimulador,
comenzando por una definicion y
terminando por un escenario del
mercado de trabajo.

El segundo capftulo trata

de la estructura constructiva de!
SIRPIEF, mostrando los aspectos
mas técnicos, como los procesos

de depuracién y formacion de la
muestra para la estimacion.

Son varios los apéndices que

revelan los diferentes célculos
efectuados sobre la muestra
seleccionada.

El modelo de oferta de

trabajo incorporado en el SIRPIEF,
junto con las repercusiones laborales
que tienen las variaciones en la
imposicion sobire la renta personal
son ks argumentos para desarrollar
la tercera parte del libro, desde la
optica tedrica hasta la problematica
de las elasticidades estimadas.

Ya en los capitulos cuarte v quinto,

se exponen los elementos primarios
con los que se gjecutan posteriormente
lag simulaciones. Asi, aparece en ¢l
primero de ellos la descripcién de

la base de datos utilizada en los

célculos posteriores, esto es, el panel
de hogares de la Unidn Europea
{PHOGUE). En la seccién que sigue
se analizan con profundidad los indices
y medidas que se han incorporado

al programa para poder evaluar los
impactos distributivo y de bienestar
en las reformas det IRPF. Para ello se
acude a los indicadores comunmente
aceptados que permitan una medicidn
fiable, homogénea y subjetiva de los
cambigs efectuados.

Las dos Gltimas secciones estan
destinadas al manejo del programa
SIRPIEF. Bl sexto coresponde al
manual de usuario, desde los requisitos
del sisterna y la instalacién hasta la
descripcion de las tarifas, los distintos
escenarnios fiscales y las simulaciones.
También aparecen los resuttados sobre
la progresividad y la redistribucion, asi
como el modo de obtener informes y
gréficos. Un epigrafe Interesante es
agquel en el que se facllita la resolucién
de determinados problemas que
pueden surgir durante la ejecucion

del programa.

Se finaliza la publicacién ¢on un
ejempic real para la aplicacion y
aprendizaje de lo sefialado en los
parafos previos, Se trata de que el
propio investigador o lector sea capaz
de conocer las consecuencias de

la reforma del IRPF del afio 2003,
esto es, qué derivaciones supone
para un grupo de magnitudes los
cambios introducidos.

Hay que destacar la importancia

qQue para el sistema impositivo y
hacendistico espariol tiene el logro

de haber conseguido un instrumento
con estas cualidades, que permite, en
breve tiempo y con un coste minimo,
ser capaces de prevenir y actuar con
antelacion fremte a los perjuicios que
una decisidn con poca objetividad
pueda provocar, encaminando los
pasos en su correccion y otorgando
la posibilidad de un ajuste hacia
objetivos que permitan, como
acertadamente sefiala el autor, hacer
una sociedad mas abierta, mas libre

¥ més justa,

Jesiis Dominguez Rojas
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Las cuentas de la Economia
Social. El Tercer Sector

en Espaia

José Luis Garcla Delgado (dir)
Chvitas Edickones, Madrid, 2004, 272 pags.

El Tercer Sector, ¢ Economia Social,
constituye una parte importante, v
creciente, de la economia espafiola.
Sin embargo, su conociriento resulta
escaso e impetfecto, debido tanto a
razones externas {inferés en ef
desinterés) como internas {atomizacion
del sector, opacidad, carencias en la
gestion de ciertas entidades), asf como
por motivos de caracter metodolégico
que dificultan la percepcion de su
importancia real. A ello se enfrentd

un amplio equipo de profesores
universitarios que, a lo largo de tres
aliUs y CON & PalroGiiio de Ta Fuiauin
ONCE, han realizado un trabajo de
investigacién, bajo la direccion de José
Luis Garcla Delgado, con el objetivo de
conocer las magnitudes econdmicas
basicas de este sector, que pueden
resurnirse en los siguientes resultados:
el Tercer Sector concentra el 8,5%

de las entidades espanioclas; supone el
6,9% del trabajo asatariado; y un Valor
Affadido Bruto que representa el 4,7%
del PIB de nuestra economia.

Este libro es una sintesis de los
resultados de dicha investigacion.

Los responsables de esta edicidn son,
ademéas del director de la investigacian,
los profesores Juan Cartos Jiménez,
Javier S4ez Fernandez y Enrique Viafia,
El libro esté estructurado en tres
partes. En la primera de ellas se realiza
una visién de conjunto del sector. El
capitulo 1 delimita el Ambito de estudio,
definiendo el Tercer Sector como &l
conjunto de entidades que, bajo
diferentes formas juridicas, estan
orientadas a satisfacer necesidades,
no siempre ajenas al mercado, pero
que tisnen un marcado caracter social
© colectivo, con un alto grado de
mutualismo vy espiritu participativo, en
las que prima la unién mancormunada
de esfuerzos y recursos. Asi pues,
ademnés del importante niicleo de
asociacionismo mutualista y altruista,

conformarian el Tercer Sector las
llamadas empresas de la Economia
Social: cooperativas y mutualidades,
sociedades laborales, centros
especiales de empleo y empresas de
insercion, asi como las instituciones
privadas sin anima de lucro que
prestan servicios a las empresas ¢
Adminigtraciones publicas o incluse las
entidades con fines de lucro mercantil
pero que estan al servicio de los fines

sociales de entidades de caracter social,

Para la cuantificacion del Tercer Sector,
y debido a que la metodologia de las
cuentas nacionales no permite captar
la realidad del sector, &l estudio ha
recurmido a bases de datos en parte
inéditas, tanto registrales como de
muestreo, combindndolas en un
andlisis conjunto. En los dos apéndices
finales del libro se refleja la descripcion

[y SO Ui S Jai0s uliilzauos,

En el capitulo 2 se presenta &l baiance
econdmico-social del Tercer Sector, y
se incluye, entre otros aspectos, las
cuentas satélite de la Economia Social,
instrumentos de informacion cortable
complernentario de los sistemas de
Contabilidad Nacional que ayudan a
concretar otros rasgos cuantitativos
destacados del sector.

En la segunda parte se desarrolla

el andlisis de cada una de las piezas
que componen el Tercer Sector en
Espaiia. Asi, el capitulo 3 aborda &l
universo de las entidades no lucrativas
que adoptan la forma juridica de
asociaciones © fundacionas. Estas
entidades constituyen la parte menos
explotada y peor conocida de la
Economia Social, a pesar de ser uno
de s nicleos mas caracteristicos
del sector, Su particularidad comin y
privativa es el empleo de trabajadores
voluntarios (cerca de cuatro millones},
lo que explica parte de la dificultad de
cuantificacién de sus magnitudes.
Las estimaciones realizadas en el
estudio darfan a asociaciones y
fundaciones un peso del 1,4% del
PIB de la economia espaniola.

En el capitulo 4 se estudian las
entidades singulares, expresién que
se aplica a ciertas organizaciones
que tienen un régimen juridico propio

en cada caso, atendiendo a su
especificidad y a su importancia.

El trabajo se centra en la Organizacion
Nacional de Ciegos Esparioles {ONCE),
la Cruz Roja Espaiiola y Céritas
Espaiicla, dejando fuera otras
organizaciones como las entidades
religiosas y las ONG de Desarrolio
{incluidas ya en el apartado de
asociaciones y fundaciones).

El capitulo 5 se destina a las cajas

de ahorros, que son también entidades
juridicas singulares. El estudio se

ha centrado en los fres objetivos
especificos de las cajas que son

mas afines a la Economia Social: su
aportacién al desarrollo econdmico
regional, su contribucién a la no
exclusion financiera y el contenido

de su Obra Social.

El capitulo 6 examina las cooperativas
¥ las sociedades laborales, entidades
caracterizadas por que prevalecen los
intereses del socio trabajador frente a
los del socio capitalista, asi como porla
defensa de los intereses del consumidor
y la cultura de la cooperacion y la
solidaridad, lo que hace que este tipo
de entidades tengan un claro
componente de servicio a la sociedad.
A continuacion, el capitulo 7 trata

de las mutualidades de prevision social,
entidades aseguradoras formadas

por una comunidad de individuos que
comparten un patrimonio destinado

a cubxir los riesgos inherentes a la

vida laboral o cotidiana.

Por (itimo, en el capitulo 8 se apuntan
las caracteristicas y datos bésicos de
los centros especiales de empleo v las
empresas de insercidn, organizacionses
empresariales que tienen como
finalidad facilitar la incorporacién laboral
de colectivos de dificil empleabilidad.
Finalmente, en la tercera parte del

libro se desarrolia un decélogo
conclusivo que refleja las principales
consicleraciones recapitulatorias del
trabajo, subrayandoss también los
retos a los que se enfrenta este sector
para lograr un mayor reconocimiento,
que se corresponda con su
importancia cuantitativa real.

M.? Eugenia Callején

155




I .

COIMGOS ETI00S
iwn

PARL | WUW

Cadigo ético para

el mundo empresarial
José Félix Lozano Aguilar
Ecitorlal Trotta, Madrid, 2004, 255 pégs.

Nuestra historia econdmica, a través
del profesor Garcla de Valdeavellano,
recuerda la institucién islamica de la

hisba, encaminada al cumplimiento de
las normas morales filadas por el Cordn y
la de su agente, &l almotacén, encargado
de la inspeccién y fiel contraste de los
pesos y medidas y de la vigilancia del
marcado en los zocos musulmanes,

La hisba dio lugar a que se escribiesen
breves tratados que contienen las
reglas a que ha de gjustarse la ética
mercantil. Un sjemplo de ellos, es &l
escrito para Sevilla por Ibn Abdén,
manual, en definitiva, del perfecto
almotacén y claro precedents de los
codigos éticos mercantiles.

A pesar de estos precedentes, y a partir
de aquellos remotos tiempos, la ética
mercantil ha estado mas cercade la
slucubraciones tedricas que de una

efectiva practica de ética mercantil, Tal
vez, por este motivo, la ética empresarial
ha sido motivo de abundantes trabajos
desde los afos sesenta del pasado siglo,
coincidiendo con la undanime opinion de
que ¢l bello entramado tedrico de la
ética deberia poner los pies en el suelo
y entrar en el menos hemmoso mundo de
la praxis. Este necesario pragmatigmo
de la ética empresarial dio como
resutado multitud de documentos de
autocontrol y de céddigos élicos de
conducta mercantil, cuyo fin principal,
argumenta el prélogo, es &l de meforar
las actuaciones éticas de fas personas
en la organizacién y, con ello, de
generar mayor legitimidad social y

una cultura corporativa coherente.
Como resultado, la mayor parte de las

grandes empresas en todo el mundo
han elaborado estos cddigos éticos,
pero se ha puesto en duda la calidad de
los mismos tanto en ka forma come en &l
fondo. Enla forma por los inadecuados
procesos de elaboracion. En el fondo,
por carecer, la mayoria de estos
documentos, de un minimo trasfondo
filosdfico-metodolégico coherente, Estos

dos problemas son los que se intentan
solucionar con este libro, por un lado,
conceptualizando de una forma

precisa la fundamentacion de los
codigos éticos. Por ofro lado, se
Propone un proceso para desarrollar
alog mismos, que ha sido validado

en importante organizaciones
empresariales en Espafia.

El libro esté dividido en diez capitules
que se pueden estructurar en cuatro
partes. La primera de ellas, de caracter
introductorio, la componen los dos
primeros capitulos, En ellos se hard una
primera aproximacion al origen, evolucion
y caracteristicas de la ética empresarial,
diferenciandola del concepto de ética de
la empresa, justificando las interesantes
ventajas para su estudio. En el mismo
capitulo segundo, se presentaran los
diferentes enfoques en el estudio y
aplicacion de la ética de las empresas,
distinguiendo las diferentes perspectivas
——angloamericanas o centroeuropeas—,
de desarrollar los aspectos éticos de la
empresa, en particular y de la economia,
en general, Finaliza & capftulo analizando
el caso de Espafia, desde sus
origenes, evolucidn y peculiaridades
hasta sus conrientes més importantes.
La segunda parte, que se corresponde
con €l tercer vy cuarto capitulo, es lo
que el autor lama marco tedrico de
referencia y en el que se presentars la
propuesta de ética de empresa como
hermenéutica critica elaborada por
Adela Cortina, —catedrética de Etica y
Filosofia Politica de la Universidad de
Valencia— y su grupo de trabajo en la
Fundacion ETNOR, lo que el autor titula
ética civica aplicada. El cuarto capitulo
titulade «Integracién de la ética en las
organizaciones: cumplimiento versus
integridads mostrara los dos enfoques
més extendidos en la integracion

de la ética en las empresas: el

de cumplimiento y el de integridad.

La tercera parte, compuesta por los
tres capftulos siguientes, presenta el
estado de las iniciativas de autocontrol
y ¢l desarrollo de mecanismos de
integracion ética en este mundo
globalizado. De este modo, en &l
capftulo quinto se analizaran las
«Directrices éticas internacionales

para los negocios globaless,

¢l sexto baja unos peldafios méas

de concrecion para estudiar

los «Documentos de autocontrol
profesional en la Administraclén
plblica y en las organizaciones civicas
solidarias», que son, en definitiva, los
codigos éticos de las Administraciones
publicas y de las empresas del tercer
sector. El capitulo séptimo, «Cédigos
éticos empresarialess, presenta

los diversos documentos de
autorregulacion y autocontrol que se
han desarrollado a nivel empresarial.

A juicio del autor, este séptimo capitulo
es uno de los mas decisivos de tado el
libro al clarificar un dmbito donde «bajo
&l mismo nombre se aprecian iniciativas
diferentes, y donde con la misma
intencién aparecen propuestas distintas».
Sl el séptimo capitulo es el mds decisivo,
toda la parte final —capitulos octavo y
novenc— es la mas armesgada y dificil,
al proponer un proceso de elaboracion
de cddigos éticos desde fos
fundamentos Mosdficos de la ética def
discurso y capacitado para infegrarse
en las organizaciones de forma efectiva
y responsable. Asl, en el capitulo Vill se
responde a la pregunta, «;Cudles son los
presupuestos éticos de un codigo?»,

y en &l noveno a la de «, Como hacer
up ¢odigo tico?s, fundamentado

en el modelo légico-hemenéutico y
organizado por fases con funciones

y metodologias especfiicas.

Bl libro finaliza con un décimo capitulo
de conclusiones, un epilogo de Eliseo
Goémez-Senent Martinez ——catedratico
de proyectos de Ingenieria de la
Universidad Politécnica de Valencia—
¥ una abundante bibliografia.
AristSteles titula sl primer capitulo de su
Moral, a Nicomaco, <El bien es fin de
todas las acciones del hombre», para
continuar razonando que Todas fas
artes, todas las indagaciones metddicas
del espirity, fo mismo que todos nuestros
actos y todas nuestras determinaciones
morales tienen, al parecer, slempre por
mira algin bien que deseamos
conseguir. Y este fin, por si sdlo, parece
justificar la aparicion de este libro.

José Antonio Negrin de la Pefia
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Coémo gestionar
las relaciones de su
empresa con los bancos

Mario Cantalapiedra Arenas

Ed. Fundacion Confemetal,
Madirid, 2004, 154 pags.

Neo son pocas las ocasiones en las
que es necesario acudir, por parte de
las pequefias y medianas empresas, a
negociar con las entidades bancarias
para conseguir recursos financieros,
tan necesarios para continuar [a buena
marcha del negocio emprendido.

Para que la consecucién de este fin
propuesto sea ko maés eficiente, es
imprescindible no sélo conocer a
fondo los cada vez més numerosos

y complejos productos financieros
ofertacios por estas instituciones, sino
ser capaz de negociar las condiciones
para conseguir, en la medida de lo
posible, una buena posicién para
rubricar el pacto final,

Mario Cantalapiedra, autor de

este manual, ofrece al lector un
acercamiento a la realidad de esta
problernatica.

El libwo, dividide en cuatro grandes
capftulos, esqueleto sobre ef que se
fundamentan todas las explicaciones,
pasee un hilo conductor que, desde fos
primeros pamafos, va guiando al lector
a través de los vericuetos propios de
las relaciones que una gran mayoria
de empresas deben acometer en
algdn momento de su existencia

con los bancos.

La primera de las divisiones esta
destinada a describir las principales
entidades financieras que operan en
Esparia, haciendo especial hincapié en
los bancos cornerciales. Para que se
pueda entender bien en una futura
negociacion lo que estas instituciones
pretenden con su actividad, se
desarrcllan las explicaciones en las
que se basan los fundamentos del
negocio bancario. De este modo, &
futuro negociador estara en disposicién
de, conociendo mejor a la otra parte,
saber por donde se mueve dentro de
las futuras negociaciones. Es una
manera de evitar que, como ocurme

en la realidad, muchas empresas vean
como un mal necesario las relaciones
con & banco © con la entidad crediticia
a la que soliciten recursos econdmicos.
Asi, el autor abre una ventana ilustrativa
al mostrar cémo funciona una entidad
financiera y los fines que persigue
cuando se relaciona como prestamista
con las empresas que actdan como
prestatarias, quedando a su vez

como clientes de estas Ultimas.

Es, desde esta doble dptica en la que
se interrelacionan las empresas v los
bancos desde donde se debe analizar
la relacion entre ambas, fundamentando
ésta en la premisa de que ambas
partes han de obtener bensficio en el
intercambic. Para &llo, y lejos de los
manidos topicos frente a los bancos,

la empresa debera ser capaz de
enganchar a la entidad financiera como
proveedora de recursos monetarios,
haciendo suficienternente atractivo el
negocio en el que estd inmersa., Tal vez
sea en esta seccidn en la que mejor se
presente al lector como se& deben
entender unas relaciones, muchas
vaces no exentas de dificultades. Asi,
se expone lo que, por parte de este
experto financiero, se denomina &
ciclo de fa refacion, entendiando la
misma como un proceso iterativo,
donde las diferentes etapas llevan una
secuencia determinada v atienden a
una evoluckén concreta y previsible,
Una buena planificacidn financiera
debe ser la fuente de la qué manen

las futuras necesidades, adecuando
éstas al desarrollo real de la empresa,

| evitando grandes desiases en los

fijos financieros, Una vez definida la
estrategia financiera a seguir, conviene
analizar la oferta de productos, sin
olvidar analizar adecuadamente

las diferenciadoras caracteristicas
intrinsecas a cada operador bancarie,
A partir de haber seleccionado
correctamente a la entidad con la

que se desea trabajar, hay que realizar
varios andlisis antes de concretar
operaciones de las que va a depender
en gran medida la buana marcha

del negocio. En estos parrafos se
despliega un completo slenco de
conse|os practicos, alejados del

academicismo irreal, donde el lector
va a ser capaz de obtener una utilidad
real al aprender, de un experto
conocedor, aquellos aspectos més
relevantes que se han de tener en
cuenta a la hora de plantear una
negociacién seria con una entidad
bancaria. Es de agradecer el alto
contenide en sentido coman

que incorpora el autor en

sus apreciaciones.

La tercera parte det libro analiza
desde una doble visidn, cualitativa y
cuantitativa, los elementos necesarios
para valorar las relaciones bancarias.
Entre los primeros es importante
mencionar al Comisionado para la
defensa del Cliente de Servicios
Bancarios, y entre los segundos, el
balance banco-empresa o la cuenta
de resultados banco-empresa.
Ambos son acompaiiados por el
desarrollo detallado de gjemplas
practicos ilustrativos,

El cuarto capitulo explora los principios
que rigen el andlisis que los bancos
realizan con las empresas ante el
riesgo que asumen prestandolas
dinerg. Es interesante observar como
se utiliza la mas variada informagcion,
desde la proporcionada por
organismos exteriores a la empresa,
como acuella que se genera desde

la propia empresa, basicamente su
andlisis contable, para adecuar la
necesaria garantia que avalar4 al
capital prestado, y que toda institucion
financiera exigira a sus futuros clientes.
Finaliza la obra con una breve pere
precisa bibliografia, a la que preceds una
amplia y certera relacion sobre fuentes
de informacidn bancaria en Internet.
En definitiva, un texto muy il

para un amplio abanico de usuarios,
desde los estudiantes universitarios
que aspiren a profundizar en la
problemética financiera entre una
empresa y un banco, con todo lo que
ello implica, hasta los respcnsables del
area financiera de una empresa, a los
cuales se les brinda la posibilidad de
ampliar sus conocimientos, desde
una perspectiva practica y real,
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L.a era del conocimiento, donde

los individuos pasan de ser meros
espectadores a principales actores,
conlleva un incremento de los aspectos
que suscitan en ellos un beneficio, ya
sea tangible, ya esté caracterizado por
una mayor abstraccion. Surge asf,
como parte cada vez mas inherente al
ser humano el conocer ¥ empaparse
de la cultura, a veces milenaria, que se
esconde detras del variado patrimonio
cultural existente.

Aparece la explotacion econdmica del
patrimonic cultural, al potenciar de un
modo racicnal la variedad cultural de
los pueblos, favoreciendo el desarrollo
local mediante la explotacion de un
nuevo turismo, el cultural. Aparecen
los intereses econdmicos detras del
patrimonio, un bien que puede ser
axplotado, pero que a su vez debe

sef protegido para que la riqueza
cultural no vea memada su principal
activo, que no es otro que la adecuada
conservacion para e disfrute de
generaciones futuras.

En este nuevo paradigma, bajo
nuevos parametros econdmicos, se
dan ¢ita, agrupandose en intereses
comunes, una amplia diversidad de
agentes directamente implicados en

la voluntad de mejorar la oferta cultural
para, asi, atraer a los potenciales
clientes que cada vez deciden
destinar su tiempo de ocio desde

una vertiente cultural. Es evidente que
las autoridades locales, las agencias de
turismo, los comerciantes locales y los
propios residentes, desde el lado de

la oferta, saldran beneficiados si

Ios visitantes, desds el lado de la
dernanda, resultan satisfechos.

Es sn este punto donde juega un
papel primordial el marketing.

Carmen Carnarero y Maria José
Garrido son las autoras de este libro,
en ¢ que se desmembran los

elementos bésicos que hacen del
marketing del patrimonio cultural una
eficaz herramienta con la que los
gestores responsables podran
administrar de modo mas eficaz los
recursos patrimoniales, generando un
valor afadido que repercuta
positivamente en todos los agentes
que, directa o indirectamente, tengan
algo que ver con el patrimonio cultural.
Este manual se divide en nueve
completos capitulos, que abarcan la
totalidad de la problematica en tormo
al nuevo fendmeno del turismo cultural.
En un primer apartado se centra la
cuestion tratada, defintendo lo que se
entiende por patrimonio cultural y el
marco legal e institucional en el que ss
desenvuelven las distintas actuaciones
de los implicados. Se hace un somero
pera inteligente analisis del patrimonio
en relacidn con su componente
turistico, el desairollo local que lleva
implicito y la visién de conservacion
para el futuro que debe presidir
cualquier operacién con fines lucrativos
que se decida llevar a cabo.

Ya en las secciones segunda y
tercera, se discuten distintos enfoques
existentes en la gestién del patrimonio,
ampliando estas ideas con la aplicacion
vy las indudables ventajas que supone
poner en marcha una adecuada politica
de marketing como baluarte de una
corecta planificacion estratégica.

Una vez desglosados los elementos
principales en la estrategia del
marketing, se analiza el entorno

del actor principal en este escenario,
que no es otro que &l visitante. Se
procede a descubrir cudles han sido
las motivaciones que ke han hecho
decidirse por utilizar su ttempo libwe
bajo este bamiz cultural, Resulta
especialmente interesante el apartado
due se destina a la segmentacién

y seleccién del pdblico objetivo.

El capitulo cuarto se destina a
posicionar la imagen y la marca

del patrimonio cultural, mostrando
especial insistenciaenloque ala
gestién de los recursos acontece.

Los capitulos centrales, guinto

y sexto, se dedican a dos aspectos
fundamentales para el buen

funcionamiento de este complejo
entramado econdmico-cultural.

Se frata, de una parte, de la fijacidn
de los precios para acceder a la oferta
patrimonial, discutiendo las distintas
estrategias (precio Unico, precio por
producto, precios bajos, precios
altos), decigivo por su influencia en

los ingresos finales. Por otra parte, la
problemdtica en cuanto a captacion
de fondos, donde &l patrocinio

o0 el mecenazga juegan un papel
determinante, sin olvidar las
subvenciones publicas ni ta mas
novedosa via de financiacion
denominada fundraising.

Pero es evidente, a pesar de las
motivaciones economicas, que sin
una corecta distribucion, con

unos adecuados canales de
comercializacion, todo el esqueleto

se diluiria en mayor o menor medida.
Para que esto no ocura y que se
consigan mejorar los procesos v los
resultados, deben existir unos objethvos
nitidos en lo que a una eficaz politica
de comunicacion se refiere.

Todo ko expuesto con anterioridad
queda reflejado de manera agrupada
en el lltimo capitulo. En él se estructura
el plan estratégico de marketing, desde
su disefio hasta su implantacion, sin |
ohvidar aquellos procesos de control y
seguimiento tan necesarios para lievar
a buen puerto los deseos de los
diferentes agentes econdmicos que
de un modo u otro, deciden sobre
algo muchas veces irepetible v

Unico: el patrimonio cultural.

Se trata, por lo tanto, de un libro

que busca un publico potencial entre
los gestores de los ammbitos privado v
publico, al igual que resulta altamente
interesante para cualquier profesional
que desde la dptica cultural o educativa
tenga algo que aportar al patrimonio
cultural, ampliandose esta variedad

de personas interesadas a aquellos
estudiantes que estén especializando
sUs conocimientos en carreras
relacionadas, y que deseen completar
sus estudios con cursos sobre gestién
empresarial en patrimonio cultural.
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