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Resumen

En los ultimos afios, los precios del alquiler de viviendas residenciales han
experimentado crecimientos notables en buena parte de las principales areas
metropolitanas de las economias avanzadas. Estos crecimientos de los precios del
alquiler, en ciertas ocasiones, han generado un significativo incremento del gasto
en alquiler de vivienda en la cesta del consumo de los hogares y dificultades de
accesibilidad a la vivienda en determinados colectivos. En este contexto, ha resurgido
el debate sobre el papel de las politicas publicas en el mercado del alquiler de vivienda
para mitigar tanto los problemas de acceso a la vivienda como los potenciales efectos
negativos del crecimiento de los precios del alquiler en la movilidad de los trabajadores
o en la estabilidad macrofinanciera de la economia. En este documento se revisan los
principales instrumentos de intervencién publica en el mercado del alquiler de vivienda
residencial a la luz de la experiencia internacional, relativa a las principales economias
avanzadas. A grandes rasgos, las distintas politicas pueden clasificarse en tres grandes
grupos: los controles de los precios del alquiler, la provision publica de una oferta de
vivienda de alquiler y un amplio conjunto de medidas de naturaleza heterogénea dirigidas
tanto a incentivar la oferta privada de viviendas en arrendamiento como a contener el
aumento del gasto de los hogares causado por el incremento de los precios del alquiler.
La experiencia acumulada durante décadas en el desarrollo de estas politicas y la
creciente disponibilidad de evaluaciones cuantitativas de su impacto permiten ilustrar
algunos de los retos de implementacion que presentan las politicas de apoyo al alquiler
residencial, asi como las consecuencias, tanto deseadas como no deseadas, asociadas
a este tipo de intervenciones.

Palabras clave: mercado del alquiler residencial, controles de precios del alquiler, oferta
publica de alquiler, incentivos al alquiler.

Codigos JEL: R31, R21, R38, 018, H20, H42, K12, K23, K25, R52.
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Abstract

In recent years, residential rental prices have experienced remarkable growth in much
of the major metropolitan areas of advanced economies. These increases in rental
prices, on certain occasions, have caused a significant increase in the cost of renting
housing in the household consumption basket and difficulties in access to housing in
certain groups. In this context, there is a resurgence of the debate about the role of
public policies in the housing rental market designed to mitigate both the problems
of access to housing and the potential negative effects of the growth of rental prices on
workers’ mobility or in the macro-financial stability of the economy. In this document, we
review the main instruments of public intervention in the residential housing rental market
in the light of international experience, related to the main advanced economies. Broadly
speaking, the different policies can be classified into three main groups: rent controls,
the public provision of rental housing and a wide range of heterogeneous measures
aimed at both incentivizing the private offer of rental housing as to contain the increase in
household spending caused by the increase in rental prices. The experience accumulated
during decades in the development of these policies and the increasing availability of
quantitative evaluations of the impact of these policies allows to illustrate some of the
implementation challenges presented by the residential rental support policies as well as
the desired and unwanted consequences associated to this type of interventions.

Keywords: rental market, rent control, public provision of housing, incentives for
housing rental.

JEL classification: R31, R21, R38, 018, H20, H42, K12, K23, K25, R52.
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1 Introduccion

En los ultimos afos, los precios del alquiler de viviendas residenciales han experimentado
crecimientos muy notables en un buen numero de areas metropolitanas de las economias
avanzadas [Whitehead y Williams (2018), The Economist (2019) y Lépez-Rodriguez y Matea
(2019)]. Este aumento de los precios se asocia a una escasez relativa de la oferta de
vivienda en alquiler, frente a un notable incremento de la demanda entre determinados
colectivos, entre los que destacan los hogares con menor nivel de renta y los encabezados
por adultos jovenes, y se ha localizado fundamentalmente en las areas geograficas donde
tiende a concentrarse la actividad econdmica, como es el caso de las ciudades globales y
sus distritos céntricos [Comision Europea (2019)]. Entre los principales factores que podrian
explicar este aumento de la demanda de alquiler, se encuentran el menor dinamismo de la
rentas del trabajo (en especial, entre los jovenes y los trabajadores con menor formacion),
los cambios en el mercado del crédito hipotecario después de la reciente crisis financiera
internacional y la mayor concentracion de la actividad econémica y de los flujos migratorios
en las principales ciudades dentro de cada pais (superstar cities) [Matlack y Vigdor (2008),
Myers y Pitkin (2009), Acemoglu y Autor (2011), Gyourko et al. (2013), Acolin et al. (2016),
Whitehead et al. (2016), Myers et al. (2016), Autor et al. (2014) y Hornbeck y Moretti (2019)].
Este aumento de la demanda de alquiler habria sido, en general, mayor que el incremento
de la oferta, relativamente rigida en el corto plazo, creando de este modo una escasez

relativa de vivienda que habria ocasionado subidas significativas de los precios del alquiler.

El resultado de la asimetria entre las dindmicas de los ingresos y las de los precios
del alquiler en las economias avanzadas ha sido una intensificacién de las dificultades de
accesibilidad a la vivienda residencial, concentrada en segmentos de la poblacién con
menores recursos, asi como un significativo incremento del gasto en alquiler en la cesta del
consumo de los hogares [OECD (2016), Dong (2018), OECD (2019a) y OECD (2019b)].
En ese contexto, ha surgido un amplio debate sobre la posibilidad de reforzar el papel de
las politicas publicas en el mercado del alquiler residencial, con el objetivo de mejorar las

condiciones de acceso a la vivienda por parte de los colectivos mas vulnerables’.

En ocasiones, la demanda de una mayor intervencién en el mercado del alquiler
residencial se ha justificado también por motivos de estabilidad macrofinanciera

de la economia. En concreto, la escasez de oferta de vivienda en alquiler plantea retos

1 El debate sobre los problemas en el mercado de la vivienda y el alquiler residencial es especialmente intenso
en Estados Unidos, llegando a considerarse la situacién de crisis de accesibilidad a la vivienda (housing affordability
crisis), debido a la caida de la ratio de vivienda en propiedad durante la Ultima década y a la sobrecarga del gasto
en alquiler entre los adultos jovenes y los hogares con menores ingresos [Harvard Joint Center of Housing
Studies (2018), The New York Times (2018) y Forbes (2019)]. En Europa, sobresalen los debates sobre la necesidad
de mayores politicas de apoyo al alquiler de vivienda en Alemania [Mense et al. (2017)], donde los incrementos de
los precios afectan a un mercado de alquiler que alcanza el 40 % de la poblacion [Eurostat (2019)]; o en el Reino
Unido, donde la escasez de nueva oferta de vivienda se considera el principal causante del incremento de los
precios inmobiliarios y de los problemas de accesibilidad [UK Government (2017) y Wilson y Barton (2019a)]. En el
Reino Unido se registraron en la Ultima década los mayores incrementos de las ratios de poblacién que residen en
una vivienda de alquiler de Europa [8,7 puntos porcentuales (pp) desde 2007, hasta alcanzar el 35 % en 2017].
En el conjunto de las economias europeas (UE-27), si bien existe entre paises una elevada heterogeneidad en la ratio de
poblacién en viviendas de alquiler [Lépez-Rodriguez y Matea (2019)], se observa una tendencia al incremento
de la poblacién en régimen de alquiler a precio de mercado, con un notable aumento —de 7,5 puntos— desde
2007 hasta 2017 [Eurostat (2019)].
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para un funcionamiento eficiente del mercado de trabajo, al dificultar la movilidad de los
trabajadores, particularmente de los jovenes. Asi, un mayor peso relativo de la vivienda
en alquiler, en relacién con la vivienda en propiedad, entre los hogares activos facilitaria la
movilidad de los desempleados hacia aquellos lugares donde se creen nuevos empleos o
existan vacantes entre los empleos ya existentes [Nickell (1998), Munch et al. (2008) y Head
y Lloyd-Ellis (2012)].

Por otro lado, la estabilidad macroeconémica puede verse afectada por el aumento
del gasto en alquiler de determinados hogares, y en particular por su concentracién
en colectivos con escasa capacidad de ahorro y una mayor propension al consumo.
El incremento de los precios del alquiler reduce para estos hogares la demanda de otros
bienes de la cesta de consumo y puede aumentar la proporcion de hogares cuyo consumo
se encuentra restringido por su nivel de renta corriente. Este cambio en la composicion
del gasto de los hogares puede, a su vez, aumentar la sensibilidad del consumo agregado
y de la actividad econémica ante posibles cambios abruptos en la posicién ciclica de la

economia [Paciorek y Sinai (2012)].

De manera complementaria, un mayor atractivo de la inversién en alquiler de
vivienda, en un contexto de reducidas rentabilidades de la inversidon en activos financieros,
podria tener consecuencias en la estabilidad financiera de la economia. Este riesgo
macrofinanciero emerge por la posible conexién entre los precios de la vivienda vy el
rendimiento de la inversion en alquiler residencial [Sinai y Souleles (2005), Bracke (2015)
e IMF (2018)]. En concreto, una mayor concentracién de la inversién en activos inmobiliarios,
destinados, por ejemplo, al alquiler de vivienda, podria acelerar el incremento de los

precios inmobiliarios y, potencialmente, el crédito hipotecario.

En este documento se revisan los principales instrumentos de intervencion publica en
el mercado del alquiler de vivienda a la luz de la experiencia internacional. A grandes rasgos,
las politicas se clasifican en tres grupos, sobre los que se estructura este documento: los
controles sobre los precios del alquiler, la provisién publica de alquiler residencial a precios
asequibles, y un conjunto amplio y heterogéneo de medidas dirigidas tanto a incentivar la
oferta privada de viviendas en arrendamiento como a contener el aumento del gasto en
alquiler de vivienda al que se enfrentan ciertos colectivos. La revisién de la experiencia
internacional y la discusion de las evaluaciones de impacto de las politicas publicas no
aspiran a ser exhaustivas, pero recogen las principales medidas aplicadas en las economias
avanzadas [Andrews et al. (2011), Salvi del Pero et al. (2016), OECD (2016) y OECD (2019a)].
Esta revision pretende ilustrar los retos de implementacion que presentan las politicas de
apoyo al alquiler residencial, los beneficios potenciales y las posibles consecuencias no
deseadas derivadas de las diferentes intervenciones. No obstante, deben tenerse presentes
las limitaciones que supone trasladar de manera directa al contexto actual las lecciones
de experiencias pasadas en mercados geograficos muy heterogéneos. Si bien existen
ciertas conclusiones comunes en contextos muy diversos, la efectividad de las politicas
en el mercado del alquiler residencial depende de su interaccion con la situacion

macroeconomica, de los condicionantes locales del mercado de la vivienda y, en general,
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de un amplio abanico de otras politicas que también inciden en el funcionamiento del
mercado de la vivienda, como las politicas fiscales o laborales, y que afectan a la dinamica

de las rentas de los hogares que demandan una vivienda de alquiler.

El resto del documento se organiza como sigue. En la seccién segunda se revisan
la experiencia internacional relativa a los controles de precios del alquiler y los estudios
disponibles sobre los efectos que estas politicas pueden generar. En la tercera seccion se
examinan el disefio y el desarrollo de los programas de provisién publica de vivienda en
alquiler, y se resumen los principales resultados y retos observados en su implementacion
a escala internacional. En la seccion cuarta se discuten las principales medidas que
pretenden incidir de manera indirecta sobre el mercado del alquiler. En concreto, se
analizan: i) el marco juridico que regula a los contratos de alquiler entre propietarios
e inquilinos; ii) las medidas de politica fiscal sobre la oferta y la demanda de alquiler,
y iii) las regulaciones en el ambito local que condicionan la oferta de vivienda residencial.

La seccién quinta resume las principales conclusiones.
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2 Controles del precio de los alquileres residenciales

Las politicas que establecen controles sobre el precio de los alquileres de vivienda
presentan, en sus distintas tipologias, el atractivo de actuar de manera inmediata sobre las
consecuencias negativas para el bienestar de los hogares arrendatarios generadas por el
aumento de las rentas del alquiler, sin que, en principio, conlleven un coste presupuestario
elevado. Estos controles suelen justificarse, en contextos de abruptas dinamicas alcistas de
los precios del alquiler, por la necesidad de asegurar el acceso a la vivienda de los hogares,

en particular de los de menor nivel de renta.

2.1 Evidencia internacional desde una perspectiva histoérica

La evidencia histérica contemporanea muestra la introduccion de controles sobre las rentas
del alquiler en periodos excepcionales, como fueron las guerras mundiales, o ante subidas
abruptas de los precios del alquiler de vivienda en grandes ciudades con un fuerte dinamismo
demogréfico y que se enfrentan a la rigidez de su oferta de vivienda de alquiler en el corto
plazo [Arnott (1995), Malpezzi (2017), Wilson (2017) y Whitehead y Williams (2018)].

En un amplio conjunto de paises europeos, los controles de precios se introdujeron
durante la Primera Guerra Mundial, mientras que en Estados Unidos emergieron al poco
tiempo de entrar este pais en la Segunda Guerra Mundial. El esfuerzo bélico supuso la
relocalizacion geografica de una elevada proporcion de la fuerza laboral, creando presiones
en los precios de los alquileres residenciales de los mercados locales donde se concentraba
la actividad industrial. En este contexto, la congelacion de las rentas nominales del alquiler
residencial fue una medida extensamente adoptada sobre la mayor parte del parque de
vivienda, con vocacién temporal, para asegurar la accesibilidad a la vivienda. Al finalizar
la Segunda Guerra Mundial, se extendieron en el tiempo dichos controles en Estados
Unidos ante el retorno de los soldados a las grandes ciudades, si bien estos se eliminaron
a finales de la década de 1940, con la excepcion de la ciudad de Nueva York. En Europa,
la destruccion durante la Segunda Guerra Mundial de buena parte del parque de vivienda
residencial y su lenta reconstruccion explicaron la persistencia, con diferentes grados de
cobertura sobre el parque de vivienda arrendada, de los controles de rentas del alquiler hasta
la década de 19802 Estos controles se mantuvieron principalmente sobre el parque de
vivienda arrendada mas antiguo, cuyos precios nominales tendian a fijarse de acuerdo con
distintos criterios administrativos y cuya actualizaciéon se congelaba, permitiendo solo
incrementos periédicos no anuales para mitigar el alza de los costes de mantenimiento
[Arnott (1995), Kholodilin (2018) y Kholodilin et al. (2018)3].

2 En el caso de Espafa, la congelacion de las rentas del alquiler, junto con el caracter indefinido de los contratos,
se incluy6 en la Ley de Arrendamientos Urbanos de 1946. Previamente, se habia producido la congelacién de las
rentas del alquiler en 1920 —decreto de Bugallal (Real Decreto de 21 de junio de 1920)—, con un notable impacto
en los centros urbanos [Artola (2012)].

3 Las reglas que fijaban los precios del alquiler de vivienda se basaban en criterios administrativos diversos y
especificos de cada pais. Por ejemplo, existian sistemas de fijacién de precios en los que se computaba una renta
mensual maxima en funcion del valor estimado de la propiedad inmobiliaria; otros sistemas consideraban niveles
de referencia de los precios en relacién con una tipologia arbitraria de vivienda basada en sus caracteristicas
fisicas; mientras que en algunos paises simplemente se partia del precio inicial fijado en el mercado y no se
permitia su incremento [véase, por ejemplo, Kholodilin (2018) para una discusién mas detallada sobre la tipologia
de controles sobre los precios del alquiler].
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Esta experiencia histdrica en las economias avanzadas centrada en la regulacion
de los niveles de precios sobre una parte amplia del parque de viviendas, por parte
principalmente de los Gobiernos centrales, se conoce como primera generacion de
controles de renta del alquiler [Malpezzi (2017)4]. La permanencia de esta regulacién sobre el
parque de vivienda antigua supuso la aparicion de mercados del alquiler residencial duales,
en los que las viviendas residenciales arrendadas con precios regulados experimentaban
una caida de las rentas reales frente a su crecimiento en el segmento no regulado del

mercado de vivienda arrendada nueva.

En la década de 1970 aparecio la denominada segunda generacion de controles
de las rentas del alquiler. La naturaleza de este tipo de regulacién sobre los precios se
caracterizé por el establecimiento de limites a los crecimientos de las rentas del alquiler,
asociandolos, de manera frecuente, a un indice que midiera la evolucién del coste de
la vida, como, por ejemplo, un indice de precios de consumo. De ese modo, se congelaban las
rentas reales del alquiler en contextos de espirales inflacionistas como los experimentados
durante los shocks petroliferos de esa década. Los controles de esta naturaleza se
aplicaron en buena parte de las economias avanzadas, si bien estos controles presentaron
una elevada heterogeneidad, debido a que su disefio especifico incluia clausulas de
actualizacion y cobertura del mercado de naturaleza muy diversa. En particular, en algunos
paises o ciudades se permitia actualizar las rentas del alquiler cuando en un inmueble
se producia un cambio de inquilino, mientras que en otras jurisdicciones el limite al
incremento del precio del alquiler se asociaba al inmueble arrendado, con independencia
de su arrendatario. En algunos casos, se permitia incluir clausulas de compensacion
al propietario ante incrementos de los costes de mantenimiento, o en otros se permitia el
aseguramiento de tasas de retorno minimas®. Por otro lado, este tipo de regulaciones
tendieron a aplicarse sobre el parque de vivienda existente en el momento de la introduccion
de la regulacion, excluyendo del control los arrendamientos en viviendas construidas
después de la introduccion de la regulacion. No obstante, con el paso del tiempo, en algunas
jurisdicciones los controles de rentas se fueron extendiendo con el objetivo de abarcar a
un parque de vivienda mas amplio, inicialmente excluido de la regulacién. Estos controles
de precios emergieron, en primer lugar, en las grandes urbes estadounidenses, como
Boston, San Francisco, Los Angeles o Washington, DC, como respuesta del legislador a las
fuertes subidas del alquiler de vivienda®, si bien su aplicacién, con distintas modalidades, se

extendio a buena parte de las economias europeas.

4  Este tipo de controles también se han introducido en algunas de las principales ciudades de las economias en
desarrollo, en las que se concentran la actividad y el crecimiento demogréfico. Véase, por ejemplo, Turner y
Malpezzi (2003) para una revisién que incluye las principales experiencias de controles de rentas del alquiler en
los paises en desarrollo.

5 De manera adicional, este tipo de controles de rentas del alquiler se asociaron simultdneamente con cambios en
la regulacion de los contratos que afectaban a su duracion o a los supuestos en los que se podia rescindir un
contrato de alquiler. En general, la efectividad de los controles de precios de segunda generacién se asociaba
a una mayor proteccién del inquilino en forma de mayor duracién de los contratos y de endurecimiento de las
condiciones que permitian un desahucio (véase la seccién 4.1 para una discusién mas detallada de los efectos del
disefio de los contratos del alquiler de vivienda).

6 Este tipo de controles también se introdujeron en la década de 1970 por parte de las provincias federadas de
Canadd, asi como por importantes ciudades estadounidenses de los estados de California, Massachusetts,
Nueva Jersey, Nueva York o Connecticut [Arnott (1995)].
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El proceso de liberalizacion y de desregulacion econdémica generalizado en las
economias avanzadas durante la década de 1980 supuso la desaparicion de gran parte
de los controles sobre los niveles de los precios del alquiler y la simplificacion de algunos
sistemas de actualizacion de rentas cuya naturaleza era compleja. En concreto, en buena
parte de las economias de la OCDE, las regulaciones sobre las rentas del alquiler, bien
desaparecieron, o bien fueron sustituidas por intervenciones de menor alcance y mayor
simplificacion administrativa, como las denominadas politicas de estabilizacion de rentas,
en las que la regulacion se limitaba a fijar el crecimiento maximo del arrendamiento durante
la duracién del contrato de alquiler de vivienda [Salvi del Pero et al. (2016), Whitehead y
Williams (2018) y Wilson y Barton (2019b)]. No obstante, las regulaciones sobre los niveles
de precios en segmentos del mercado del alquiler de vivienda aun persisten en economias
como, por ejemplo, los Paises Bajos, Dinamarca, Austria, Luxemburgo, Suecia, Alemania
o Estados Unidos (véase cuadro 1). Estas regulaciones suelen afectar al parque de vivienda
arrendada antigua y cuyos inquilinos permanecen en las mismas viviendas durante largos

periodos de tiempo.

En los ultimos afos, el fuerte crecimiento de los precios del alquiler en buena parte
de las principales metropolis globales ha supuesto, en algunos casos, el resurgimiento de
las demandas sociales que reclaman el establecimiento de limites al precio del alquiler
de vivienda [The Economist (2019), Gongalves (2019) y Whitehead (2019)]. Las autoridades
locales de algunas ciudades europeas y estadounidenses, asi como gobiernos regionales o
federales con competencias en el mercado de la vivienda, han atendido esta demanda
introduciendo nuevas regulaciones que limitan el crecimiento maximo permitido del
precio del alquiler de vivienda, e incluso, en algunos casos, se establecen limites maximos
sobre los niveles de precios. Estas regulaciones, en general, no afectan al conjunto
del mercado de viviendas arrendadas, sino que se restringen a determinados segmentos del
mercado. En particular, se han planteado regulaciones que limitan las rentas del alquiler
€en zonas cuyos precios se consideran tensionados, de acuerdo con unos determinados
criterios administrativos. Al mismo tiempo, en algunas jurisdicciones se han establecido
restricciones a la libre fijacion de los precios del alquiler o a su crecimiento anual en funcién
de la tipologia de la vivienda arrendada. Los principales desarrollos en este ambito se han

producido en Alemania, Estados Unidos y Francia.

El caso de Alemania supone la experiencia reciente mas relevante sobre
limitaciones al crecimiento de las rentas del alquiler en Europa. El interés del caso aleman se
debe tanto a la importancia relativa de su mercado del alquiler de vivienda —en el entorno
del 50% de los hogares [Eurostat (2019)]— como al amplio alcance de la experiencia
regulatoria en este pais para intentar contener el precio de los alquileres. En Alemania se
ha producido un notable incremento de los precios del alquiler de vivienda a partir de 2010,
explicado en buena medida por la mayor concentracion de la actividad y de los flujos migratorios

en las ciudades de mayor tamafio [Mense et al. (2017)7]. En este contexto, en junio de 2015

7 De acuerdo con Mense et al. (2017), los crecimientos acumulados en términos reales del precio medio del alquiler
en Alemania de 2010 a 2016 superaron el 25 %. Este incremento se produjo después de un largo periodo de
estancamiento de los precios del alquiler.
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Cuadro 1
CONTROL DE PRECIOS DEL ALQUILER DE VIVIENDA

Control del nivel inicial
Control de los aumentos

Sin control Regulado Ambos: sin control y regulados
Alemania X X
Australia (a) X
Austria (b) X X
Bélgica X X
Canada (c) X X
Chile X
Dinamarca (d) X X
Espana (e) X X
Estados Unidos (f) X X
Estonia (g) X X
Finlandia X
Francia (h) X X
Irlanda (i) X X
Islandia X
Israel X
Japon X ND
Letonia X
Luxemburgo (j) X
Meéxico (k) X ND
Noruega () X X
Nueva Zelanda (m) X
Paises Bajos X X
Polonia (n) X X
Portugal X X
Reino Unido (Inglaterra) X
Republica Checa X X
Republica Eslovaca X
Suecia (0) X X
Suiza (p) X X

FUENTE: El cuadro y las notas proceden de los indicadores publicados en la «OECD Affordable Housing Database» (indicador PH6.1 Rental
Regulation), obtenidos a partir del «Questionnaire on Affordable and Social Housing» (QUASH) [OECD (2019a)].

a

Australia: los controles sobre el precio inicial del alquiler se aplican a una pequefa proporcion de posesiones que son propiedad o estan operadas
por proveedores de viviendas comunitarias y gobiernos estatales. Ademas, cada estado opera de manera diferente. Algunos estados han introducido
leyes de arrendamiento para evitar que los propietarios acepten un precio mas alto que el anunciado. Con respecto a los controles de los aumentos
de los precios del alquiler, algunos estados han establecido un periodo minimo durante el cual los precios del alquiler no pueden cambiar (entre seis
y doce meses), y en algunos estados los cambios en los precios del alquiler deben ir acompafados de un periodo minimo de notificacion.

Austria: los precios del alquiler estan regulados para el stock de viviendas antiguas (alrededor del 30 % del mercado de alquileres privados). El
aumento de la renta después de la renovacion en el caso de arrendamientos existentes solo es posible con el consenso de los inquilinos o después
de una decision judicial.

Canada: la legislacion sobre el control de los alquileres varia segun la provincia, y algunas provincias no tienen control sobre alquileres. Por ejemplo,
en algunas provincias, como en Alberta, no hay limite sobre cuanto puede aumentar la renta anualmente. En Saskatchewan, los propietarios
registrados con buena reputacion pueden aumentar el alquiler cuanto quieran hasta en dos ocasionas al afio. En otras provincias hay limites sobre
el aumento del alquiler que se puede aplicar a los inquilinos preexistentes, pero en algunas de estas regiones solo parte de la oferta de alquiler
tiene controles de alquiler, y la proporcién de viviendas afectadas por el control de alquileres esta sujeta a cambios frecuentes. En la provincia de
Ontario, el control de alquileres se amplié a todas las ofertas privadas de alquiler en 2017. Antes de ese cambio, solo las viviendas construidas con
anterioridad a 1991 estaban sujetas a control de alquileres. Sin embargo, en noviembre de 2018 el control de alquileres se eliminé de las nuevas
viviendas. En las provincias con control de alquiler, los propietarios tienen prohibido aumentar el alquiler anualmente por encima de una cierta
cantidad, a menos que la vivienda esté vacia.

Dinamarca: existen diferentes tipos de regulacion de alquileres, que cubren una gran parte de las viviendas de alquiler. Solo en viviendas nuevas
el alquiler no esta regulado desde 1991.
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Cuadro 1
CONTROL DE PRECIOS DEL ALQUILER DE VIVIENDA (cont.)

e

f
]

>

- x

=]

p

Espana: el alquiler se fija libremente entre el propietario y el inquilino. Sin embargo, durante un periodo de cinco afios (o siete afios si el propietario
es una persona juridica), el alquiler no puede incrementarse anualmente por encima de la variacion del indice general de precios.

Estados Unidos: existen regulaciones de control de alquileres y/o estabilizacion de alquileres en algunas grandes ciudades.

Estonia: los alquileres pueden negociarse libremente. Los inquilinos pueden impugnar los aumentos de alquiler al comité de arrendamiento o al
tribunal si lo consideran excesivo.

Francia: con respecto a los controles del precio inicial del alquiler: el articulo 140 de la Ley Elan (Evolution du Logement, de I’Aménagement et du
Numeérique) de 2018 autorizé a algunas aglomeraciones urbanas a establecer durante cinco afios una medida piloto de control de alquileres,
por lo que el precio inicial del alquiler se determina dentro de un rango de referencia (con algunas excepciones). Con respecto a los controles sobre
los aumentos en los niveles del alquiler, en ciertas aglomeraciones urbanas con un mercado inmobiliario tensionado, en caso de un nuevo contrato
de arrendamiento o la renovacion de un contrato de arrendamiento, el Ultimo precio del alquiler pagado por el inquilino solo puede aumentarse en
un porcentaje fijo de un indice de referencia de los alquileres (siempre que el arrendador no haya realizado mejoras en la vivienda, en cuyo caso la
renta puede incrementarse hasta en un 15 % del coste total de las mejoras).

Irlanda: el Gobierno establecié la Medida de Prediccion de los Alquileres y designo las zonas con presion de los alquileres en 2016, donde los
alquileres solo pueden aumentar un maximo del 4 % anual durante un periodo de tres afos. Las revisiones de los alquileres fuera de las zonas con
presion de alquiler estan restringidas, por lo que el propietario solo puede revisar el alquiler una vez cada dos afios. Sin embargo, de manera similar
a las zonas con presion de alquiler, donde los trabajos se llevan a cabo para efectuar un cambio sustancial en la naturaleza del alojamiento
proporcionado durante el arrendamiento, el propietario puede establecer un nuevo alquiler después de dichos trabajos. El requisito existente de
que el alquiler inicial no supere los alquileres de mercado de propiedades similares auln se aplica en las zonas con presion de renta establecidas y
en las areas no establecidas. El Proyecto de Ley de Arrendamientos Residenciales (Enmienda) (No. 2) 2018 modificd la restriccion del aumento del
alquiler y las exenciones asociadas (incluso en relacion con las nuevas propiedades de alquiler).

Luxemburgo: segun la Ley, el precio del alquiler anual no puede exceder el 5 % del capital invertido en la vivienda de alquiler (véase la Ley de 21
de septiembre de 2006, sobre los contratos de alquiler).

Meéxico: el control tanto del nivel de renta inicial como de los aumentos de renta posteriores varia de un estado a otro.

Noruega: el precio del alquiler se puede negociar libremente, pero la Ley de Arrendamiento de Noruega establece que el alquiler puede no ser
irrazonable.

Nueva Zelanda: la seccién 25 de la Ley de Arrendamientos Residenciales permite a los inquilinos solicitar al Tribunal de Arrendamiento una orden
para reducir la renta si excede sustancialmente la renta del mercado.

Polonia: no existe un control administrativo sobre la fijacion del precio del alquiler, aunque los inquilinos tienen la posibilidad de impugnar el
alquiler ante el tribunal si el incremento anual del alquiler supera el 3 % del valor de reemplazo (hay algunas excepciones para justificar dicho
aumento de precio).

Suecia: un arrendador y un inquilino tienen libertad para acordar cualquier alquiler, pero ambas partes pueden acudir al Tribunal del Alquiler para
comprobar la imparcialidad del alquiler. El sistema sueco de fijacion del precio del alquiler se establece principalmente a través de negociaciones
colectivas a escala local y, en la mayoria de los casos, las partes han desarrollado sistemas para valorar las diferentes cualidades de las viviendas,
pero el precio de un alquiler para una vivienda en particular se puede impugnar en el Tribunal del Alquiler. Este analiza los precios del alquiler de
viviendas similares para las cuales se ha negociado colectivamente el alquiler. Con respecto a los aumentos de los alquileres, no existen controles
formales, pero la mayoria de los alquileres y los aumentos del alquiler se negocian colectivamente y el alquiler siempre puede ser impugnado en el
Tribunal del Alquiler.

Suiza: los alquileres se pueden negociar libremente, pero, una vez que el contrato es vinculante, existe un control de alquileres que cubre la
evolucion de los precios.

ND = Informacién no disponible.

se introdujo a escala federal una nueva herramienta de politica que tiene como objetivo
explicito frenar el crecimiento de los alquileres de vivienda, el denominado Mietpreisbremse,
que sera discutido con mayor detalle con posterioridad. La nueva legislacién capacita a
los gobiernos de los estados federados o ldnder a permitir que sus municipios establezcan
controles de los precios en aquellos mercados de alquiler de vivienda que se encuentren

tensionados, durante un plazo maximo de cinco afnos.

La regulacion alemana establece que las autoridades locales pueden considerar
tensionado un mercado si cumple uno de estos cuatro criterios: i) las rentas medias del
alquiler a escala local crecen mas que la media nacional; ii) la ratio media de la renta
del alquiler dividida por los ingresos a escala local es significativamente mayor que la
media de estaratio a escala nacional; iii) la poblacién local crece a un ritmo superior a la capacidad
de construir vivienda nueva que absorba el crecimiento de la demanda de vivienda, o iv) en
el municipio existen una reducida tasa de vacantes de vivienda y una elevada demanda de
vivienda. Desde su introduccién en junio de 2015, 11 /dnder han adoptado este sistema,
que afecta a unos 300 municipios alemanes, cubriendo a mas de 20 millones de habitantes

y un 25 % del stock de vivienda de Alemania [Mense et al. (2017)].
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Con el objetivo de frenar el precio del alquiler, se establece un techo a las rentas
del alquiler para los nuevos contratos, que se encuentra condicionado por el crecimiento
pasado de los alquileres en el mercado local. En concreto, se fija como precio maximo
del alquiler la media de las rentas del alquiler para viviendas comparables alquiladas en el
municipio durante los ultimos cuatro afios mas un 10 %. Las rentas medias anuales en
un municipio de las viviendas comparables se obtienen a partir de un sistema de espejos
del alquiler —Mietspiegel— que estima los precios medios de viviendas equiparables en
caracteristicas en un determinado mercado local®. El objetivo principal de este mecanismo,
en un contexto alcista de los precios, es desacelerar la dinamica creciente de los precios

del alquiler.

Se excluyen de este sistema los nuevos contratos sobre arrendamientos de
viviendas situadas en edificios construidos con posterioridad al 1 de octubre de 2014.
Al mismo tiempo, se excluye de la regulacién la primera renta pactada después de que una
vivienda arrendada haya sido extensamente reformada, que se corresponde con aquella
cuyo coste sea superior a un tercio del coste de reconstruccién de la vivienda®. Estas
excepciones a la regulacion tienen como objetivo no desincentivar la inversion residencial

tanto en la construccién como en la rehabilitacion de viviendas para arrendamiento.

A pesar de este mecanismo disefiado para limitar el crecimiento de los precios
del alquiler, los problemas de acceso a vivienda de alquiler persisten en algunas de las
ciudades mas dindmicas de Alemania. Estos problemas son particularmente relevantes
en Berlin, ciudad en la que se concentra buena parte de los flujos migratorios y donde
la produccién de vivienda es incapaz de absorber el crecimiento de la demanda [Mense
et al. (2017), Observatori Metropolita de I’'Habitatge de Barcelona, O-HB (2019)]. Ante esta
situacion, el estado federado de Berlin ha aprobado una nueva legislacién que introduce,
a partir de 2020, un precio maximo del alquiler de vivienda y la congelacién de las rentas del
alquiler durante un periodo de cinco afos, afectando esta medida a cerca de 1,5 millones
de viviendas. La nueva regulacion, denominada Mietendeckel, establece un precio de
referencia, en términos de euros por metro cuadrado, cuyo nivel no debe sobrepasarse
en los contratos de arrendamiento de viviendas construidas con anterioridad a 2014,
permitiendo la actualizacién de las rentas del alquiler a partir de 2022, de acuerdo con
la evolucion del indice de precios de consumo. Los inquilinos tendran capacidad para
solicitar la rebaja de su alquiler si este se encuentra por encima del precio de referencia
maximo, considerandose abusivos alquileres que excedan en un 20% ese maximo.

Este precio de referencia maximo se incrementa solo en ciertos casos de viviendas

8 El sistema de espejos del alquiler se utiliza en Alemania desde la década de 1970 como referencia habitual
para la actualizacion de las rentas del alquiler inicialmente pactada por las partes. El sistema de espejos calcula
unos precios de referencia del alquiler de viviendas comparables en un determinado municipio a partir de
la informacién proporcionada por las asociaciones de propietarios y los arrendatarios relativa a las caracteristicas
de las viviendas arrendadas (tipologia, tamafo, calidad, equipamientos, ubicacion, calificaciéon energética) y los
niveles de las rentas del alquiler en los cuatro ultimos afios. Este indicador debe actualizarse, al menos, cada dos
afios y esta disponible para cerca de 300 municipios, que representan buena parte de los principales mercados
de alquiler de vivienda de Alemania. En caso de que no esté disponible esta comparacién, se puede consultar
a un experto local o usar como referencia el alquiler pactado en tres unidades comparables localizadas en la
misma drea.

9 De manera adicional, en caso de que la renta del alquiler de un contrato previo a la introduccién de la regulacion
se encuentre por encima del precio maximo derivado del sistema de frenos del precio del alquiler, el propietario
tiene capacidad para mantener dicho precio en los contratos sucesivos.
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de elevada calidad o situadas en determinadas zonas de la ciudad. Al mismo tiempo,
la regulacién incluye clausulas que permiten la actualizacion de las rentas en caso de
producirse reformas significativas o trabajos de mantenimiento en la vivienda, fijando
un maximo de 1 euro por metro cuadrado adicional sobre el precio de referencia maximo,
siempre que estos incrementos estén previamente autorizados por la administracion.
La nueva regulacion pretende ser mas efectiva que las regulaciones previas, al incluir
fuertes sanciones econdmicas a los propietarios que establezcan precios abusivos
sustancialmente por encima del precio maximo regulado. Esto contrasta con el
menor control efectivo de la regulacion aplicada en el conjunto de Alemania, cuyo
cumplimiento descansa en el derecho civil [Mense et al. (2017)], y no se encuentra sujeta
a un proceso administrativo de cumplimiento y sancién como el que se introduce en el

caso de Berlin.

En Estados Unidos, en algunas de las ciudades y en los estados mas afectados por
los incrementos del precio del alquiler, y con mayores problemas de acceso a la vivienda,
se han introducido nuevas medidas para limitar el crecimiento de los precios del alquiler de
vivienda. Las medidas son heterogéneas y presentan multiples particularidades asociadas
al mercado inmobiliario local sobre el que se aplica la regulacion, pero los nuevos controles
de rentas tienden a establecer maximos al crecimiento de los precios del alquiler. Estos
limites regulatorios suelen ser superiores a la inflacién, permitiendo el crecimiento real de las
rentas, pero inferiores al crecimiento observado en el mercado del alquiler en el momento
en el que se introduce la regulacion. Al mismo tiempo, los inmuebles afectados suelen
restringirse a los apartamentos situados en edificios de viviendas multifamiliares que tienen
una determinada antigliedad y los limites afectan a los contratos vigentes de la vivienda
arrendada. No obstante, en algunos casos las regulaciones sobre los precios se aplican
sobre la mayor parte del mercado del alquiler de vivienda, con excepciones sobre tipos
de vivienda muy particulares, y los limites se asocian a los inmuebles arrendados, con

independencia de sus inquilinos.

En concreto, en el caso de California, la normativa estatal limita desde 2020 y
durante diez afios las subidas de las rentas del alquiler a un 5% anual mas la inflacion.
La legislacién afecta a las viviendas construidas hace mas de 15 afios y se excluyen de
ella los arrendamientos de pequefios propietarios de viviendas unifamiliares. El control
de las rentas no esta condicionado por la antigiiedad o por el tamafo de la vivienda en
caso de que las viviendas arrendadas sean propiedad de corporaciones o de inversores
institucionales. Un ejemplo de regulacion sobre el conjunto del mercado del alquiler de
vivienda es el aplicado en el estado de Oregon, donde la regulacion fija un crecimiento
maximo anual de las rentas del alquiler, situado en el indice de precios de consumo mas
un 7 %. Estas regulaciones estatales se solapan con regulaciones especificas en el ambito
local. Por ejemplo, en la ciudad de Los Angeles la regulacién limita el crecimiento de las
rentas entre un 3% y un 4 % para viviendas construidas con anterioridad a octubre de 1978
y que no sean viviendas unifamiliares. En la ciudad de San José, el crecimiento maximo
anual de las rentas del alquiler se situa en el 5%, mientras que en la capital estadounidense

—Washington, DC— el limite se situa en el 10 % anual.

BANCO DE ESPANA 1 7 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 2002

Encuentra toda la informacion en
Observatorioinmobiliario.com



En el caso de la ciudad de Nueva York, en 2019 se ha prorrogado la aplicacion de
los controles sobre los precios del alquiler que expiraban'. Estos controles restringen los
niveles de los alquileres de las viviendas mas antiguas'' y, sobre todo, limitan los incrementos
maximos de las renovaciones de los alquileres en funcioén de la duracion de los contratos, el
incremento maximo del alquiler cuando cambia el inquilino de una vivienda ya arrendada o
el aumento de las rentas en los casos de reforma de la vivienda. Estas regulaciones se aplican
a todos los edificios con seis 0 mas viviendas construidos entre 1947 y 1973. Ademas,
estos controles sobre los incrementos del precio también afectan a aquellas viviendas cuyo
inquilino cambia y que se encontraban sujetas a limitaciones sobre los niveles de las rentas.
Se estima que estas politicas de limitacion de los crecimientos del alquiler afectan a mas de
un millén de viviendas y suponen en el entorno del 50 % del mercado del alquiler de vivienda
de la ciudad'. De acuerdo con las estimaciones disponibles, en 2011 las rentas reguladas
suponian un 75% de la renta mediana mensual en el mercado libre, ratio que se reducia

al 50 % en el distrito de Manhattan [Furman Center for Real State and Urban Policy (2011)].

En Francia, existe desde 1989 un mecanismo automatico de actualizacién de las
rentas del alquiler en contratos ya vigentes, asi como en sus renovaciones, que se encuentra
vinculado a un indice de referencia de los alquileres que evoluciona de acuerdo con el coste
de la vida. Este indice, el IRL (Indice de Référence des Loyers), se vincula desde 2006 al
indice de precios de consumo sin considerar el componente de alquileres ni el del tabaco
[O-HB (2019)]. A pesar de estas limitaciones a los crecimientos de las rentas del alquiler,
los elevados niveles del precio del alquiler en las principales concentraciones urbanas
de Francia impulsaron al legislador a tomar medidas adicionales. En particular, en 2012
un conjunto de municipios (entre ellos, la aglomeracion de Paris) activaron una clausula,
incluida en la ley que regula el mercado del alquiler en Francia desde 1989, que permitia
vincular el precio del alquiler de un nuevo inquilino a la renta del anterior contrato y limitar
su crecimiento al IRL en aquellos mercados de arrendamiento de vivienda tensionados. La
posibilidad de regular los niveles maximos de las rentas del alquiler se introdujo en 2014
con la Ley Alur (Acces au Logement et a un Urbanisme Rénové), la cual permitia la fijacion
de limites al precio del alquiler en ciudades con elevadas presiones en el mercado del
arrendamiento de vivienda. Se establecia una limitacion al precio en relacién con unos
indices de precios de referencia por metro cuadrado por tipo de vivienda comparable y
area de localizacion. Dicho limite se establecia en un 20 % del alquiler mediano observado

entre el stock de viviendas comparables arrendadas en una determinada zona. No obstante,

10 La ciudad de Nueva York ha mantenido controles tanto sobre los niveles como sobre los incrementos de las
rentas del alquiler desde la década de 1940 hasta la actualidad, con extensiones en su cobertura y alcance, asi
como con cambios en su ambito de aplicacion concreto. Los detalles de las principales regulaciones y de sus
modificaciones a lo largo del tiempo se discuten en Furman Center for Real Estate and Urban Policy (2011), en
Collins (2014) o en New York City Rent Guidelines Board (2019).

11 Los controles sobre los niveles de precios se encuentran en fase de progresiva desaparicion, ya que se aplican
a las viviendas situadas en edificios construidos antes de febrero de 1947 y a las viviendas ocupadas por un
inquilino que ha vivido en ella interrumpidamente con anterioridad al 1 de julio de 1971.

12 Por ejemplo, la comision que fija el aumento maximo de las rentas del alquiler (New York City Rent Guidelines
Board) ha establecido para el periodo que abarca desde el 1 de octubre de 2019 hasta el 30 de septiembre
de 2020 un incremento maximo del 1,5 % (2,5 %) en las renovaciones por un afno (dos afios). Estos aumentos se
situaban en el 4 % (7,75 %) para 2014, indicando el endurecimiento de la regulacion en los ultimos afios. En caso
de cambio de inquilino, la regulacién permitia una prima del 20 % sobre la renta anterior. En junio de 2019 se han
introducido nuevas restricciones y supuestos que limitan la aplicaciéon de las primas por cambio de inquilino o
reforma de la vivienda.
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se establecian excepciones a esta regulacion en funcién de las caracteristicas de la vivienda,
como, por ejemplo, disponer de piscina, portero o jardines, que, en ocasiones, permitieron
eludir la regulacion y reducir su eficacia. Este sistema se aplicé solo en las ciudades de Lille
y Paris, hasta que en noviembre de 2017 la Corte Administrativa de Paris suspendié esta
normativa alegando que esta no podia aplicarse Unicamente en el municipio de Paris, sino
en toda su aglomeracién. En verano de 2019 entrd en vigor la Ley Elan, aprobada en 2018
y validada por el Consejo Constitucional francés, que permite de nuevo la regulacion del
nivel maximo de alquileres y que estara vigente hasta 2023, momento en el que se evaluara
su eficacia. Las ciudades que quieran acogerse a la normativa limitaran las subidas del
alquiler a un 20 % sobre un nivel de precio medio de referencia. Este alquiler de referencia se
determinara en funcién de, entre otras variables, la zona en la que se localice la vivienda, su
calidad, el nUmero de habitaciones o el afio de construccion. Esta normativa reguladora del
alquiler maximo afecta a los nuevos contratos de alquiler, tanto de viviendas ya arrendadas
como de primeros arrendamientos, y a las renovaciones que se produzcan en el futuro. En
términos de eficacia de la implementacion, la ley introduce sanciones para los propietarios

que incumplan la normativa.

En Espafa, la progresiva desaparicion de los controles de renta del alquiler de
primera generacion, introducidos en 1946, se inicid en 1985 con la aprobacion del Real
Decreto-ley 2/1985'%. Esta normativa establecié que los nuevos contratos del alquiler
tuvieran libertad para establecer precio y duracion, a la vez que se eliminaron las prérrogas
forzosas de los contratos. Esta medida cred una dualidad entre los alquileres nuevos y los
alquileres ya vigentes, que fueron conocidos como «alquileres de renta antigua» al estar
estos Ultimos fijados a unos precios mucho mas reducidos que los de mercado. Con el
objetivo de reducir la segmentacion en el mercado, en la nueva Ley de Arrendamientos
Urbanos de 1994 (Ley 29/1994) se establecian mecanismos para aproximar los precios de los
alquileres de renta antigua a los de mercado, mientras que se fijaba el IPC como indice de
referencia para fijar la actualizacion maxima de los alquileres de vivienda durante los cuatro
afos posteriores a la firma del contrato. En 2013, la Ley 4/2013, de medidas de flexibilizacion y
fomento del mercado del alquiler de viviendas, prescinde de esta clausula de revaloracion
maxima asociada al IPC'4, mientras que con el reciente Real Decreto-ley 7/2019 se vuelve a
una politica de estabilizacion de rentas del alquiler en los contratos vigentes, estableciendo
el IPC como indice de referencia obligatorio para fijar la actualizacién maxima anual de las

rentas del alquiler?s.

Entre el conjunto de las economias europeas que mantienen regulaciones que

afectan al nivel de precios del alquiler, destacan los casos de los Paises Bajos y de Suecia'®.

13 Esta medida se conoce popularmente como Decreto Boyer, por el nombre del ministro de Economia que
la impulsé.

14 De manera adicional, en la Ley 4/2013 se establecia que, en caso de no pactarse un criterio de actualizaciéon anual de
las rentas del alquiler entre arrendador y arrendatario, se fija el IPC como mecanismo de actualizacién automatica
anual de las rentas del alquiler. En la legislacién anterior —Ley 24/1994—, en defecto de pacto expreso entre las
partes, no se aplicaba actualizacién de las rentas del alquiler durante la vigencia del contrato.

15 Laduracién maxima del contrato se fija en cinco afos cuando el arrendador es una persona fisica y en siete afos
cuando el propietario de la vivienda arrendada es una persona juridica.

16 Unadiscusion mas detallada de las regulaciones vigentes sobre los controles de precios en distintos paises puede
encontrarse en Whitehead et al. (2012), OECD (2016), Salvi del Pero et al. (2016) o Whitehead y Williams (2018).
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En los Paises Bajos, los precios, tanto en el mercado privado como en el denominado
«alquiler social», se encuentran regulados por un sistema de puntos que aproximan la
calidad del inmueble. En concreto, los puntos se asignan en funcion, principalmente, del
tamano de la vivienda arrendada, su localizacion, sus caracteristicas fisicas y equipamiento,
y el entorno en el que esta se sitda (por ejemplo, la cercania a medios de transporte o al
comercio). El nimero de puntos asignado a una vivienda determina la renta maxima mensual,
existiendo un umbral de puntos sobre el que se fija el precio maximo, y quedando excluidas
de la regulacion las viviendas arrendadas de mayor calidad'. Una vez firmado el contrato del
alquiler de la vivienda, el inquilino dispone de seis meses en los que puede presentar una
reclamacion sobre el nivel de su alquiler ante la comision del alquiler (Huurcommissie). Esta
comisién también dirime las posibles disputas entre los propietarios y los inquilinos, relativas

al mantenimiento de la vivienda y a los servicios cargados a las partes.

Un caso particular de precios regulados del alquiler de vivienda que afecta al
conjunto del mercado es el de Suecia, donde el libre acuerdo entre propietarios e inquilinos
se encuentra condicionado por un procedimiento de negociacion colectiva de ambito
municipal. En esta negociacion colectiva participan los representantes de los inquilinos
(Swedish Tenant Unions), las empresas municipales de vivienda y los representantes de
los propietarios privados. En dicha negociaciéon se establece, con frecuencia anual, un
precio de referencia del alquiler para distintos tipos de viviendas con valores de utilidad
equivalentes'®, asi como los incrementos maximos de los precios del alquiler. En este
contexto, los arrendadores y los arrendatarios pueden pactar libremente el precio inicial del
alquiler de la vivienda, si bien el inquilino puede considerar que la renta de su vivienda es
excesiva en relacién con el precio de referencia estimado en la negociacién colectiva para
una vivienda con un valor de utilidad equivalente a la suya. En ese caso, el inquilino tiene
capacidad de elevar la cuestidn al tribunal regional del alquiler. De ese modo, el sistema de
precios negociados colectivamente se usa como referencia para fijar el precio del alquiler
en el 90% de las viviendas arrendadas. Los precios acordados en el resto del parque de
vivienda arrendada se situan por debajo del nivel de referencia acordado en el sistema

de negociacion colectiva.

2.2 Efectos de los controles sobre los precios del alquiler residencial

En la literatura especializada, existen argumentos que justifican la introduccion de politicas

de estabilizacion de las rentas del alquiler por las posibles ganancias de bienestar social

17 La renta maxima se situaba en 720 euros mensuales en 2019, quedando libre el precio de las viviendas cuya
valoracion excede los puntos asociados a la renta maxima. Se estima que mas del 70% del alquiler en el
mercado privado tiene aun una renta regulada basada en este sistema de puntos. En los Ultimos afos se ha
producido una progresiva liberalizacién de las rentas: por ejemplo, modificando el umbral de puntos para reducir
el alcance de la regulacién sobre las viviendas de mayor calidad o para los hogares con mayores ingresos. Estos
cambios se explican por los problemas detectados relativos a la aparicion de mercados negros o ineficiencias
en la fijacién de las rentas del alquiler.

18 La fijacion de los precios de referencia del alquiler se establece a partir de un conjunto de variables que reflejan
el valor de la utilidad (utility value system) asignado por parte de los inquilinos a las viviendas [véase, por ejemplo,
Whitehead et al. (2012)]. En concreto, el sistema de negociacion colectiva fija los precios considerando la
localizacién geografica de la vivienda, su calidad, la situaciéon de la vivienda dentro de un edificio, asi como
la calidad y la valoracién del area geografica alrededor del inmueble arrendado. La fijacion de precios puede
considerar también si el edificio es de nueva construccién, con el objetivo de incorporar de manera mas
adecuada en el precio los costes de construccién o el precio del suelo.

BANCO DE ESPANA 20 DOCUMENTO OCASIONAL N.° 2002

Encuentra toda la informacion en
Observatorioinmobiliario.com



derivadas del aseguramiento creado por aquellas sobre los inquilinos. Estas ganancias serian
particularmente relevantes cuando los inquilinos se enfrentan a mercados de alquiler de vivienda
poco competitivos y cuando las politicas favorecen a los arrendatarios con menor nivel de renta
[Arnott (1995) y Favilukis et al. (2019)]. Al mismo tiempo, diversos autores han subrayado que
la fijacién de controles sobre el precio del alquiler residencial puede crear ciertas ineficiencias
en el mercado de la vivienda, con efectos potencialmente negativos sobre el bienestar social
[Glaeser y Luttmer (2003), Glaeser y Gyourko (2008) y Bulow y Klemperer (2012)]. En esta
seccion se discuten tanto los canales tedricos que pueden incidir sobre el bienestar social como

la evidencia disponible sobre los efectos de los controles de rentas del alquiler de vivienda.

En el lado de los posibles costes derivados de los controles de rentas del alquiler,
se considera que, si bien el efecto inmediato de estas politicas es una mejora en el bienestar
de los inquilinos afectados por la medida, el cambio de incentivos creado por la regulacion
genera reacciones tanto en la oferta como en la demanda, con posibles pérdidas de bienestar
social en el medio y en el largo plazo. En particular, la teoria econémica predice que la fijacion
administrativa de un precio del alquiler de vivienda inferior al precio de mercado produciria
una reduccién en la oferta de alquiler. Esta reduccion de la oferta ocurriria tanto por los
mayores incentivos de los propietarios a vender los inmuebles arrendados como por la menor
inversion en la construccion o en la rehabilitacion de vivienda destinada al alquiler. Al mismo
tiempo, la reduccion del rendimiento neto de la inversion en alquiler residencial creada por la
regulacion supondria una caida en los gastos de mantenimiento y de renovacion de la vivienda
arrendada, que disminuiria su calidad a lo largo del tiempo. De manera complementaria, se
podrian generar pérdidas adicionales de eficiencia en el caso de que la regulacién dé lugar a
un mercado del alquiler residencial dual, en el que, por ejemplo, coexistan en distintas areas de
una misma ciudad viviendas con precios controlados e inmuebles con libertad para la fijacion
de los precios'®. En particular, en mercados de alquiler de vivienda segmentados los inquilinos
podran tener incentivos a permanecer en una vivienda con un precio regulado inferior al del
mercado, reduciendo de ese modo la movilidad de los trabajadores, creando externalidades
negativas, al concentrarse de forma artificial la poblacién en determinadas zonas de la ciudad,
y originando una asignacion deficiente de la oferta de vivienda. En concreto, la posible
pérdida del precio regulado de la vivienda en caso de cambio de vivienda llevaria a hogares
cuyo tamafio aumenta (se reduce) a permanecer en viviendas pequefias (grandes) y crearia
ineficiencias en la asignacion del parque de viviendas en alquiler. Ademas, la reduccion del
rendimiento del alquiler y la segmentacion poblacional pueden reducir el valor agregado de
los activos inmobiliarios en un mercado con alquileres regulados. Finalmente, la reduccion
de la oferta agregada de alquiler residencial tenderia a aumentar los precios del alquiler en los
segmentos del mercado no regulados, que podria ser particularmente acusada en contextos

de aumento de la demanda y escasez relativa de la oferta de alquiler.

19 Por ejemplo, Chapelle et al. (2019) desarrollan un modelo que permite examinar los efectos de equilibrio general en
un mercado de alquiler residencial con dualidad en su sistema de fijacién de precios y segmentacion geogréfica de
los inmuebles arrendados. El modelo permite examinar la mala asignacion espacial de los recursos creada por la
regulacién y el incremento que esta genera en el coste de desplazamiento de los hogares. El modelo se calibra para
la ciudad de Paris y muestra que la regulacién incrementa los precios del alquiler en las zonas no reguladas donde
se concentran la actividad econémica y la demanda de trabajo. Al mismo tiempo, ante la existencia de fricciones
en el mercado de trabajo, buena parte de los trabajadores se localizan en la periferia en zonas con alquileres
controlados de menor cuantia, pero soportan mayores costes de desplazamiento, que pueden aliviarse mejorando
las infraestructuras de transporte urbano.
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En sentido opuesto, existen argumentos tedricos que consideran potencialmente
beneficioso para el bienestar social establecer regulaciones que limiten los incrementos de
las rentas del alquiler [Arnott (1995) y Favilukis et al. (2019)]. Estos argumentos se basan
en la naturaleza no competitiva del mercado del alquiler, que emerge, por ejemplo, ante la
existencia de capacidad de fijacién de precios por parte del propietario en un mercado que
presenta elevados costes de busqueda y la ausencia de mecanismos de aseguramiento
ante la incertidumbre sobre los precios futuros por parte del inquilino. En concreto,
existirian ganancias de bienestar social cuando las regulaciones sobre el crecimiento de
los alquileres aseguraran al inquilino frente a una relacion contractual asimétrica en la que
la movilidad es costosa para el arrendatario y el propietario dispone de poder de mercado
sobre el bien que arrienda. Al mismo tiempo, la fijacion de un mecanismo automatico
de actualizaciéon de rentas en un determinado horizonte temporal reduce la incertidumbre
en la toma de decisiones laborales y de consumo de los arrendatarios. De manera adicional,
las regulaciones que limitan los incrementos de los alquileres se justifican en presencia de
externalidades positivas asociadas a la acumulacién de capital social en una comunidad por
parte de los hogares en su barrio de residencia?. Por ejemplo, la posibilidad de experimentar
una fuerte subida no esperada de las rentas del alquiler desincentivaria la inversién de los
hogares en una comunidad ante el riesgo de desplazamiento y, en caso de producirse dicho

desplazamiento, reduciria el capital social acumulado.

En un trabajo reciente, Favilukis et al. (2019) examinan las ganancias de bienestar
social derivadas de los mecanismos de aseguramiento, en el marco de un modelo espacial que
permite evaluar de manera cuantitativa los efectos de las politicas que proporcionan vivienda
de alquiler a un precio inferior al de mercado e identifica aquellos contextos en los que
estas politicas producen una ganancia de bienestar social. En concreto, a pesar de las posibles
distorsiones en el mercado del alquiler, la politica redistributiva en forma de controles de
renta tiene la capacidad de generar ganancias de bienestar social ante aumentos de los
precios cuando los limites regulatorios a estos se concentran entre los hogares situados en la
parte inferior de la distribucion de la renta. En dreas metropolitanas que presentan una elevada
desigualdad y polarizacion de la renta de los hogares, los controles de precios suponen un
mecanismo asegurador frente a una dinamica alcista e incierta en el tiempo de los precios del
alquiler. En este contexto, las ganancias de bienestar social podrian compensar las pérdidas
de bienestar derivadas de la mala asignacion espacial de la vivienda entre los hogares o de la

ineficiente localizacion sectorial del trabajo creadas por los controles de precios?'.

El andlisis empirico del impacto de las regulaciones sobre los niveles de precios

del alquiler se encuentra en linea con las previsiones tedricas que inciden en los efectos

20 La literatura de economia urbana ha considerado como un factor relevante del desarrollo y del bienestar de una
ciudad la acumulaciéon de capital social de sus ciudadanos. Este capital social se origina a partir de la red familiar
y de relaciones personales creadas, de la proximidad de la vivienda al puesto de trabajo o de la cercania del lugar de
residencia a la escuela de los menores residentes en el hogar. La existencia de este capital social es un factor
que reduce la movilidad geografica de los hogares [Kan (2007)].

21 El modelo se calibra para el area metropolitana de Nueva York, permitiendo evaluar los efectos de un amplio
conjunto de politicas de acceso a la vivienda sobre precios y cantidades de vivienda arrendada, la distribucién
espacial de los hogares o la desigualdad de la renta entre barrios y dentro de estos. El conjunto de politicas de
acceso a la vivienda consideradas incluye también las regulaciones que afectan al uso del suelo urbano y a la
disponibilidad de nueva vivienda, los subsidios a la demanda o los incentivos a los promotores inmobiliarios.
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negativos de la regulacion. Las evaluaciones disponibles se centran en la experiencia de
algunas de las principales ciudades estadounidenses y coinciden en mostrar la existencia
de efectos adversos creados por los controles de precios del alquiler. Por ejemplo, Diamond
et al. (2019b) muestran como las politicas de control de rentas del alquiler en San Francisco
habrian reducido la oferta de alquiler y modificado su composicion, contribuyendo asi
al aumento de los precios del alquiler y al proceso de gentrificacion e incremento de la
desigualdad de la renta a escala local. En concreto, los controles de rentas habrian sido
efectivos en el corto plazo para reducir el desplazamiento de los hogares de menor renta,
principalmente entre las minorias raciales, disminuyendo la movilidad de los residentes en
las areas sujetas a la regulacion. Sin embargo, a medio y largo plazo, la reaccion de los
propietarios de viviendas arrendadas habria provocado una reduccién de la oferta de alquiler
para los hogares con niveles mas bajos de renta. En particular, como consecuencia de la
regulacion, se observa un incremento de la construccion de viviendas dirigidas a hogares
con mayor poder adquisitivo, la reforma de las viviendas para escapar de la regulaciéon o su
venta. En conjunto, esta politica habria provocado una mayor segmentacién de la poblacion
y una caida de la oferta de vivienda en alquiler, que habria contribuido al incremento de los

precios del alquiler en la ciudad.

El andlisis de los efectos de los controles de precios en Cambridge (MA) y en el area
metropolitana de Boston muestra las pérdidas de eficiencia creadas por la regulacién de
los precios y las ganancias de bienestar derivadas de la desapariciéon subsiguiente de los
controles del alquiler [Sims (2007), Autor et al. (2014) y Autor et al. (2019)]. Esta evidencia
muestra como los controles de las rentas del alquiler habrian deprimido significativamente el
valor no solo de las viviendas arrendadas, sino también de las propiedades y equipamientos
en los barrios en los que se concentran las viviendas reguladas. Por otro lado, la finalizacion
del control de las rentas del alquiler de vivienda habria incrementado la inversion residencial

en las areas desreguladas y habria contribuido a la reduccién de sus tasas de criminalidad.

En Europa, el andlisis empirico sobre el impacto de los controles del precio del
alquiler se centra en la reciente introduccién del sistema de frenos al precio del alquiler en
Alemania. Mense et al. (2017) investigan el impacto de la regulacién tanto en los precios
como en la oferta de alquiler, utilizando la variacion temporal y espacial derivada de la
adopcién secuencial del sistema de frenos del alquiler por parte de un conjunto de municipios
alemanes a partir de junio de 2015. En particular, el andlisis aprovecha la variacion generada
por la exclusién de la regulacion de las viviendas construidas a partir de octubre de 2014.
Los resultados indican que esta politica supuso una reduccién del precio del alquiler en
el segmento regulado, mientras que los controles causaron un incremento sustancial de
los precios del alquiler de vivienda en los segmentos no regulados del mercado. Al mismo
tiempo, los resultados muestran que el incremento de las rentas en las viviendas no
reguladas generd una asignacion ineficiente de los hogares entre las viviendas, hecho que

produce una pérdida de bienestar social?.

22 Elandlisis empirico también revela un incremento de las demoliciones de viviendas antiguas de pequefo tamaro,
que podria deberse a una reaccion de la oferta con el objetivo de aumentar la construccidon de nueva vivienda
residencial no sujeta a la regulacion.
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De manera complementaria, Mense et al. (2019) muestran evidencia sobre el
impacto de la regulacién de las rentas del alquiler de vivienda en Alemania en el precio
del suelo urbanizable en aquellos municipios que adoptaron el sistema del freno de los
alquileres. La regulacion excluia del mecanismo de frenos las viviendas construidas a partir
de octubre de 2014, con el objetivo de no desincentivar la inversién en nueva vivienda
para el arrendamiento. Utilizando la variacion temporal en la adopcién de la regulacion y
el parque de vivienda nueva en los municipios del estado de Baviera, Mense et al. (2019)
muestran cémo, en los municipios que adoptaron la regulacion, el sector privado habria
aumentado la inversién en construccion de nueva vivienda para escapar de la limitacion.
En concreto, se estima un incremento en el corto plazo del valor del suelo superior al 16 %,
asi como un incremento en el precio del alquiler de la nueva vivienda no regulada en el
entorno del 2%-3%. Estos resultados son coherentes con unas mayores expectativas de
beneficios futuros por parte del sector privado en el segmento no regulado del mercado

de arrendamiento de vivienda nueva.

Por otro lado, las dificultades practicas de los controles de rentas identificadas en
la experiencia europea reciente (principalmente, en las concentraciones urbanas de Paris
y de Berlin) muestran cémo estas regulaciones se enfrentan a importantes retos de disefio
e implementacion. Entre estos retos, destacan: i) las dificultades para definir de manera
objetiva qué se considera una vivienda equiparable a partir de la que construir precios de
referencia en un municipio o en una zona regulada; ii) la consideracion precisa de qué se
considera un mercado de alquiler de vivienda tensionado; iii) la ineludible arbitrariedad tanto
en el establecimiento de umbrales en los precios del alquiler como en las metodologias
utilizadas para fijar los limites a los niveles y a las tasas de crecimiento de los precios del
alquiler, o iv) la dificultad administrativa de controlar la aplicacion de la normativa sobre
un amplio parque de vivienda arrendada, asi como el coste que supone el cumplimiento
efectivo de las regulaciones y la introduccion de sanciones. Estas dificultades han dado
lugar, en general, a un aumento de la litigiosidad entre los arrendadores y los inquilinos,
y requieren de sistemas judiciales o de arbitraje eficaces para un correcto funcionamiento

del mercado?.

23 Por ejemplo, en el caso aleman, la implementacién efectiva de la regulacién se ha considerado demasiado
débil, al no existir controles ni sanciones administrativas directas, debiendo los inquilinos recurrir al &mbito de la
jurisdiccion civil en caso de situarse sus rentas del alquiler fuera de la normativa.
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3 Politicas directas sobre la oferta: la provision publica de alquiler
de vivienda a precios regulados

Las politicas que actuan de manera directa sobre la oferta de vivienda residencial en
alquiler se han justificado, con frecuencia, por la mayor eficacia que supone centrarse
en las causas que explican el incremento abrupto de las rentas del alquiler. En concreto,
de acuerdo con estos argumentos, ante la insuficiencia relativa de vivienda disponible
para el arrendamiento en mercados locales en los que aumenta la demanda de alquiler,
se justificaria un aumento de la provisién publica de vivienda en alquiler que contenga la

dinamica alcista de los precios.

3.1 La provision publica de alquiler residencial en las economias avanzadas

La provision publica de alquiler de vivienda puede realizarse a través de instrumentos y grados
de participacion del sector publico muy diversos, fijando las administraciones publicas los
criterios que afectan tanto al volumen y a las caracteristicas de la nueva oferta de vivienda
en alquiler como a los criterios de asignacion entre los hogares beneficiados?. Por ejemplo,
estas intervenciones pueden suponer la creacion de un parque de vivienda de titularidad
publica en el que se fijan de manera periddica la cuantia y la tipologia de viviendas para el
arrendamiento. La gestion y el mantenimiento de este parque publico de viviendas de alquiler
pueden realizarse de forma directa por el sector publico o cederse al sector privado de
acuerdo con criterios fijados por la administraciéon. De manera alternativa, el sector publico
puede introducir incentivos fiscales y subvenciones para que el sector privado construya y
mantenga durante un determinado tiempo cierta cantidad de viviendas para el arrendamiento
y las asigne entre los inquilinos de acuerdo con ciertas reglas. En particular, pueden dotarse
subvenciones directas o créditos fiscales a los promotores inmobiliarios para que destinen
una proporcion de las viviendas de nueva construccion o de las viviendas rehabilitadas
al arrendamiento de vivienda, bajo determinados criterios de asignacion de aquellas®.
De manera complementaria, el sector publico puede desarrollar politicas de apoyo financiero
que incluyen la concesion de préstamos con costes de financiacion reducidos, o garantias
para el desarrollo de promociones que reduzcan el riesgo de la inversién privada en alquiler
residencial. Finalmente, la regulacion puede considerar la cesién al sector privado de suelo
publico a precio reducido, condicionada al desarrollo de viviendas de alquiler, o bien exigir al
sector privado la cesién de suelo urbano o un porcentaje de viviendas en sus promociones,

con el objetivo de ampliar el parque de alquiler residencial regulado®.

24 La naturaleza publica de la provision de un bien emerge por su asignacion entre los consumidores de acuerdo
con criterios ajenos a los mecanismos del mercado y segun los criterios fijados por la regulacién publica. La
produccion y la financiacion del bien provisionado no requieren estar en manos del sector publico, y tampoco lo
requiere la titularidad de su propiedad [Atkinson y Stiglitz (2015)].

25 La actuacion directa del sector publico es relevante en los paises del este de Europa, Japén o Noruega. En
los Paises Bajos, Dinamarca y Francia, los promotores de la vivienda de alquiler social son, por lo general,
instituciones sin animo de lucro. En Austria y el Reino Unido, el sector sin animo de lucro promueve buena
parte del alquiler social en colaboracién con las autoridades locales, que son las propietarias de las viviendas.
En Estados Unidos y Alemania, las promociones y los programas de alquiler regulado por el sector publico los
ejecuta principalmente el sector privado [OECD (2016)].

26 En algunas ciudades con escasez relativa de vivienda se han aprobado regulaciones para que los promotores
asignen un porcentaje de su vivienda al alquiler a precios reducidos (por ejemplo, en Nueva York, Paris o Londres).
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Los criterios de asignacion de las viviendas de alquiler suelen basarse en el nivel
de renta de los hogares, priorizando a aquellos colectivos con mayor riesgo de exclusion
social y dificultad en el acceso a la vivienda. En particular, la evidencia internacional muestra
como los criterios para acceder a una vivienda publica de alquiler suelen basarse en
umbrales de renta del hogar, asi como en la no disposicién de otra vivienda en propiedad.
En algunos programas de provisién publica, los criterios de asignacion son mas amplios,
con el objetivo de evitar la creacion de bolsas de exclusion social o la aparicion de focos
de marginalidad concentrados en las zonas geograficas donde se localiza mayoritariamente
este tipo de vivienda [Collinson et al. (2016)]. Adicionalmente, se suelen establecer criterios
complementarios para priorizar el grupo de ciudadanos sobre los que se aplica la politica
[OECD (2016) y OECD (2019a)]. Por ejemplo, se dirigen a hogares que residen en edificios de
elevada densidad o en viviendas de calidad reducida; se incluyen asignaciones a minorias
raciales o étnicas para mejorar su integracion en la comunidad; o se priorizan aquellos grupos
de edad especialmente vulnerables ante un elevado precio del alquiler por el efecto del ciclo
vital en sus ingresos, como son los jovenes o los ancianos (como en el caso de Japdén). En
cambio, en algunos paises el parque publico de vivienda de alquiler tiene un alcance mayor,

beneficiando a amplios colectivos de la sociedad (Paises Bajos, Dinamarca, Suecia o Austria).

La financiacion del coste total del alquiler de vivienda publica suele ser mixta,
combinando los recursos presupuestarios y los pagos de los inquilinos. Los recursos
publicos se movilizan en forma de gasto directo o implicito a través de garantias o de
menores ingresos tributarios derivados de los incentivos fiscales o de las subvenciones.
La aportacion de los inquilinos se realiza a través de precios regulados, que suelen situarse
significativamente por debajo del precio de mercado. Estos precios regulados contribuyen
a financiar los costes de mantenimiento y gestion de los programas publicos de alquiler.
La fijaciéon publica de precios del alquiler de vivienda por debajo del precio de mercado

suele calificar este tipo de politicas como programas de alquiler social.

La experiencia internacional sobre la fijacion de las rentas del alquiler de vivienda
por parte del sector publico muestra la coexistencia de motivaciones distributivas y
presupuestarias en la determinacién de los precios regulados. Una alternativa consiste en
fijar los precios en funcion de los costes de adquisicion o de los costes de rehabilitacion de
la vivienda arrendada, con el objetivo de sufragar los costes de mantenimiento y de gestion
del parque de vivienda (por ejemplo, Austria, Dinamarca, Finlandia o Francia). Los precios
regulados de viviendas de una misma tipologia también pueden ajustarse en funcion del nivel
de ingresos de los hogares beneficiados, con el objetivo de introducir mayor progresividad
en la politica redistributiva (Estados Unidos, Japon, Irlanda o Luxemburgo). Las rentas del
alquiler social también pueden considerar las caracteristicas de la vivienda arrendada, como,
por ejemplo, su tamafio, los equipamientos disponibles o su localizacién (Paises Bajos o
Reino Unido). Finalmente, se pueden establecer precios maximos del alquiler, con el objetivo
de mejorar/facilitar el acceso a la vivienda, y de manera complementaria incidir en el
precio del alquiler en el mercado privado (Paises Bajos o Francia). La informacién disponible
sobre el impacto de los esquemas de precios publicos muestra que, en media, el alquiler

cuyo precio se encuentra regulado por el sector publico se situa en el 80% del precio
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de mercado en Austria o Finlandia, alrededor del 60 % en Francia o el Reino Unido, o el 40 %
en Luxemburgo [OECD (2016)].

El alcance de estas politicas ha sido significativo en buena parte de las economias
avanzadas [OECD (2019a)]. En particular, el alquiler de vivienda social representaba en 2018,
sobre el parque total de viviendas, el 14 % en Francia, el 16,9 % en el Reino Unido, el 20 %
en Austria, el 21,2 % en Dinamarca y el 37,7 % en los Paises Bajos?’. Al mismo tiempo, en las
mayores economias de la OCDE, como Estados Unidos, Japdn o Alemania, la provision
publica del alquiler de vivienda se situaba en alrededor del 3% del total de viviendas®

(véase grafico 1).

En Espafa, los recursos destinados a la provision publica de vivienda en alquiler
han sido escasos, centrandose el esfuerzo presupuestario en la financiacién publica de la
vivienda en propiedad, a precios inferiores a los de mercado, a través de los programas de
la Vivienda de Proteccion Oficial (VPO)?. En los ultimos afos se observa una tendencia a
modificar esta orientacion de la politica de vivienda publica asignando una mayor relevancia
al alquiler social®®. Por ejemplo, se han reforzado las subvenciones a los promotores de
vivienda de alquiler a precios reducidos. Estas ayudas se destinan a la promocion o
rehabilitaciéon de vivienda, condicionadas a que tanto los ingresos de los inquilinos como
la renta del alquiler no superen las cuantias fijadas en umbrales determinados. Los objetivos
de dichos umbrales son la asignacion prioritaria de los recursos entre los hogares con
menor renta y la reduccion de la elevada carga, en relacion con sus ingresos, que supone el
acceso a la vivienda para dichos hogares. En esta senda de dotar de una mayor relevancia
a la provisién publica de alquiler de vivienda destaca la experiencia del Pais Vasco.
El Gobierno vasco impulso, a lo largo de la primera década de este siglo, un parque
de vivienda publica de alquiler. Este parque de alquiler social incluye tanto viviendas de
titularidad publica como la gestion y la regulacion del alquiler en viviendas cuyos
propietarios ceden al sector publico la gestion del arrendamiento a cambio de determinadas
contraprestaciones (rentas fijadas, seguros en caso de contingencias). El parque del
Gobierno vasco, junto con el de los principales ayuntamientos, consta en la actualidad

de mas de 18.000 viviendas, supone alrededor de un 1,5% del stock de vivienda total

27 Adicionalmente, se observa que la provision publica de vivienda en alquiler es especialmente relevante en
alguna de las principales ciudades europeas. Por ejemplo, en la ciudad de Viena el alquiler social alcanzaria el 60 %
del mercado del alquiler y alrededor del 40 % de la vivienda residencial (agregado que incluye la vivienda en
propiedad y la vivienda en alquiler). En Amsterdam y en Réterdam, la provisiéon publica de vivienda en alquiler
supone mas del 50 % del mercado de la vivienda residencial [IMF (2014)].

28 Las estimaciones disponibles para Espafia sefialan que el porcentaje de vivienda social sobre el total del
stock de viviendas alcanzaria el 4% en 2018 [OECD 2019a)]. Esta ratio incluye todas las viviendas alquiladas
a través de mecanismos ajenos al mercado y cuyos precios son inferiores a los de mercado, en particular las
viviendas reguladas por el sector publico, asi como las cedidas por particulares. De acuerdo con la Encuesta de
Condiciones de Vida [Instituto Nacional de Estadistica (2019)], en 2018 el porcentaje de poblacién que residia en
viviendas de alquiler a precio inferior al de mercado era del 2,7 % mientras que un 6,4 % de la poblacion residia
en viviendas cedidas.

29 Los programas de construccion de VPO aportaron, en promedio anual, mas de 60.000 viviendas en el
periodo 1995-2012. De acuerdo con la informacién sobre promociones de VPO, en el periodo 2005-2012 solo en
torno a un 20 % de estas viviendas fueron en régimen de alquiler [Lépez-Rodriguez y Matea (2019)].

30 Las politicas de vivienda se articulan a partir del Plan Estatal de Vivienda, en el que se establecen el marco de
actuacion, los principales objetivos de la politica, los requisitos para acceder a las ayudas publicas y buena
parte de la dotacion presupuestaria. Estas politicas las ejecutan, principalmente, las autoridades autonémicas y
locales con competencias en materia de vivienda.
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Gréfico 1
VIVIENDA DE ALQUILER SOCIAL EN LOS PAISES DE LA OCDE (a) (b)

En % del stock total de viviendas

Lv. CZ LT EE LU PT DE JP US NZ ES HU CA NO AUS MT SE KO PL FI IC IE FR UK AT DK NL

FUENTE: OCDE, «Affordable housing database» [OECD (2019)].

a Los datos corresponden a 2018 o al Ultimo afio con informacion disponible [véase, para mayor detalle, OECD (2019)]. La linea horizontal representa
la media aritmética de los paises con informacion disponible.

b Esta ratio incluye todas las viviendas alquiladas a través de mecanismos ajenos al mercado y cuyos precios son inferiores a los de mercado, en
particular las viviendas reguladas por el sector publico, asi como las cedidas por particulares. En el caso de Espafia, de acuerdo con la Encuesta
de Condiciones de Vida [Instituto Nacional de Estadistica (2019)], en 2018 el porcentaje de poblacién que residia en viviendas de alquiler a precio
inferior al de mercado era del 2,7 %, mientras que un 6,4 % de la poblacién residia en viviendas cedidas.

de la comunidad y una proporcion estimada muy relevante —en el entorno del 40 % —
sobre la nueva oferta de alquiler de la comunidad en 2018 [Gobierno Vasco (2019)]. Las
rentas del alquiler social se fijan por debajo del precio de mercado, con el compromiso
de no exceder el 30 % de los ingresos familiares, y se asignan en funcién de la residencia

o de los ingresos del hogar solicitante®.

3.2 Efectos de la provisién publica de alquiler residencial

Las politicas de provision publica de alquiler residencial en las economias avanzadas
durante la segunda mitad del siglo XX han sido un instrumento eficaz para aumentar la
oferta de alquiler de vivienda a precios moderados para los hogares de menor renta [Salvi
del Pero et al. (2016) y OECD (2016)]. No obstante, la experiencia internacional también
muestra las complejidades que presenta esta politica, tanto en su disefio concreto
como en su implementacién, asi como sus retos presupuestarios. El conjunto de retos
y de complejidades a los que se enfrenta esta politica explican el retroceso relativo
en el alcance y en los recursos publicos destinados a estas intervenciones observado en
las economias avanzadas durante las dos Ultimas décadas [Whitehead et al. (2012),
OECD (2019a)%2].

31 Esta politica de vivienda sigue reforzdndose con importantes promociones en curso, ampliaciones de los
colectivos potencialmente beneficiarios y dotaciones presupuestarias que anticipan notables incrementos del
alquiler social en la comunidad en los préximos afios.

32 Por ejemplo, la evidencia en la UE-28 muestra un retroceso del peso del alquiler de vivienda a precio reducido
financiado por el sector publico, en paralelo al notable crecimiento de la poblacidon que reside en una vivienda
de alquiler durante la ultima década [Lopez-Rodriguez y Matea (2019)]. En el conjunto de la Unién Europea, la
poblacién que residia en viviendas de alquiler a precio reducido descendié del 14,6 % en 2007 al 10,7 % en 2017.
Durante ese periodo, el incremento de la poblacién que residia en viviendas arrendadas a precio de mercado
aumento 7,5 pp en la UE y 7,7 pp en el area del euro. Dentro de los grandes paises de la UE, destacan los
incrementos en el Reino Unido (8,7 pp), Italia (5,8 pp) o Espana (4,6 pp hasta 2018).
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En primer lugar, la creacion y el mantenimiento de un parque de vivienda publica de
alquiler es una politica costosa, cuya implementacion requiere una dotacién permanente
de ingresos publicos, o bien la reduccién de otras partidas del gasto. El elevado coste de
esta politica explica, en buena medida, el retroceso observado en las ultimas décadas
en algunos de los paises de la OCDE que la habian utilizado intensamente, como, por
ejemplo, Estados Unidos o Alemania. En el caso de Estados Unidos, el elevado coste de
mantenimiento de un parque de vivienda envejecida se considera que fue un factor clave
para explicar la demolicion de mas de 300.000 viviendas destinadas al alquiler social en los
veinte ultimos afos [Collinson et al. (2016)]. En Alemania se ha producido una reduccién
paulatina del stock de vivienda de alquiler social, en buena medida por la privatizacion
del parque publico existente, asi como por la normativa que permite arrendar a precios de
mercado viviendas destinadas al alquiler social de titularidad privada tras veinte anos
de precios regulados [Pesdel Institute (2012), OECD (2016) y OECD (2019a)]. Adicionalmente,
se han demolido viviendas de alquiler social de baja calidad que no han sido reemplazadas
por la escasa promocion de nueva vivienda de alquiler a precios regulados por parte de los

l&nder, que tienen esta competencia desde 2006.

Por otro lado, entre el conjunto de efectos no deseados que limitan la eficacia
de la politica de provision publica de vivienda de alquiler, destaca el posible efecto
desplazamiento sobre la oferta del sector privado. El incremento de la oferta de alquiler
a menores precios podria reducir los incentivos de promotores y propietarios a poner en
el mercado de arrendamiento nuevos inmuebles, limitando asi el incremento de la oferta
agregada de alquiler residencial. En el caso de Estados Unidos, Sinai y Waldfogel (2005)
muestran evidencia de este fendmeno estimando un desplazamiento, en promedio, de dos
tercios de la oferta privada de alquiler residencial como consecuencia de los programas
de provisién publica de vivienda social. Este efecto fue particularmente relevante en areas

metropolitanas, en las que se detectd una menor demanda de alquiler residencial.

Al mismo tiempo, la provisién publica de vivienda en alquiler, dependiendo del disefio
de la politica concreta, puede generar tanto problemas de inequidad intergeneracional como
efectos negativos en los incentivos de los beneficiarios. En concreto, la asignacion de un
alquiler regulado a hogares con bajos niveles de renta inicial generaria problemas de equidad
intergeneracional si este es indefinido y no se condiciona el mantenimiento del alquiler a la
evolucién de sus ingresos a lo largo del tiempo. Por otro lado, condicionar la asignacion
de la vivienda a no sobrepasar determinados umbrales de ingresos podria desincentivar
el aumento de las rentas reportadas por los beneficiarios, debido al coste de oportunidad
que supondria perder el acceso a la vivienda [Andrews et al. (2011)]. Finalmente, la literatura
economica ha destacado los costes de eficiencia asociados a la provision publica o a la
subvencion directa del consumo de determinados bienes por motivos redistributivos. En
concreto, la provision publica de vivienda seria una politica redistributiva ineficiente, frente
a una politica de transferencias en efectivo no condicionadas (por ejemplo, subsidios o
beneficios fiscales sobre la renta no vinculados al consumo) que permitiera a sus receptores
ajustar tanto su cesta de consumo (por ejemplo, entre vivienda y el resto de los bienes) como

su oferta de trabajo de acuerdo con sus preferencias individuales [Currie y Gahvari (2008)].
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Los retos y problemas derivados de las politicas de provision publica directa de
alquiler residencial explican la progresiva traslacion desde una intervencion directa por
parte del sector publico a un mayor énfasis en las politicas que incentivan la promocion de
vivienda de alquiler por parte del sector privado. Asi, el sector publico destinaria recursos a
apoyar la oferta privada de alquiler condicionando su ayuda a que se cumplan determinados
criterios, tanto de asignacion de la vivienda entre hogares como de fijacion de las rentas del
alquiler. Un ejemplo paradigmatico de este tipo de intervenciones es el programa LIHTC
(Low Income Housing Tax Credit) de Estados Unidos. Este programa permite desde 1986
la asignacion de créditos fiscales a los promotores inmobiliarios que construyan o que
rehabiliten vivienda de alquiler residencial para hogares con bajos niveles de renta®. Si
bien el sector publico no fija ni la cantidad exacta ni el precio de la vivienda de alquiler, la
regulacién federal establece los requisitos basicos que los proyectos deben satisfacer, con
el objetivo de asegurar el acceso a la vivienda a inquilinos con bajos niveles de renta®. Una
vez asignados los créditos fiscales, los promotores pueden venderlos, usualmente a través
de un mercado creado por intermediarios, a inversores a cambio de financiacién de capital
propio para el desarrollo del proyecto inmobiliario, reduciendo de este modo la necesidad
de endeudamiento para realizar el proyecto. Estos créditos fiscales pueden ser usados por
inversores individuales, corporaciones o instituciones financieras durante diez afios para
reducir su carga tributaria. Las viviendas construidas con el apoyo de este programa deben
mantener las condiciones de alquiler social durante treinta afios. Estos incentivos a los
promotores inmobiliarios son la mayor fuente de financiacién de nueva vivienda en alquiler a
precios asequibles en Estados Unidos, y representan casi un tercio de todos los alquileres

de casas plurifamiliares de reciente construccién en ese pais [Desai et al. (2010)3°].

La evidencia disponible sobre los efectos del programa LIHTC indica que esta
politica habria sido bastante efectiva desde un punto de vista asistencial. No obstante, las
estimaciones sobre su impacto en el volumen agregado de oferta de alquiler residencial
indican un impacto pequefio, debido a la existencia de un notable efecto desplazamiento
en la oferta privada. En particular, la evidencia sugiere que casi la totalidad de las viviendas
construidas en el marco del LIHTC se habrian compensado con una reduccién en el nimero

de viviendas en alquiler no subvencionadas de reciente construcciéon y que, en caso

33 En concreto, la administracion tributaria norteamericana (IRS) asigna un volumen de créditos fiscales a las
agencias de vivienda gestionadas por los gobiernos estatales, en cuantias determinadas, principalmente, por
la poblacion estatal. Las agencias estatales asignan estos créditos entre los proyectos de vivienda de alquiler
residencial propuestos por promotores del sector privado.

34 Los proyectos de construccion o rehabilitacién de vivienda de alquiler que participen en el programa han de
cumplir, al menos, uno de los siguientes criterios relativos a la ocupacion de las viviendas por parte de los
hogares con bajos niveles de renta: i) al menos, el 20% de los inquilinos deben disponer de unos ingresos
inferiores al 50 % de la mediana del ingreso bruto del area, o ii) al menos, el 40 % de los inquilinos no deben
superar el 60 % de la mediana del ingreso bruto del area. Estos limites se aplican para un hogar base de cuatro
miembros y se incrementan (reducen) un 4 % (5 %) por cada miembro que exceda (no alcance) el hogar base de
cuatro miembros. Si la renta de un hogar de bajos ingresos crece y se exceden los umbrales fijados, el promotor
debe asignar a un hogar de renta baja la siguiente unidad que quede vacante entre los inquilinos arrendados
a precio de mercado. Las rentas del alquiler en las viviendas destinadas a hogares con bajos niveles de renta
no pueden exceder, incluidos los suministros, el 30 % del nivel de ingresos brutos del umbral de renta relevante
para esa vivienda. Es decir, no puede exceder el 30 % sobre el 50 % o el 60 % del ingreso bruto mediano del
area de residencia.

35 Desde su creacion en 1986, este beneficio fiscal habria producido mas de 2,5 millones de unidades de vivienda
para hogares con bajos niveles de renta, con un gasto fiscal anual estimado entre 6.000 y 8.000 millones de
ddlares [Desai et al. (2010) y Collinson et al. (2016)]. EI LIHTC constituye el principal programa de gasto fiscal
del Gobierno federal para la provisién directa de vivienda de alquiler.
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de no existir dicho programa, se habrian ofertado en el mercado del alquiler de vivienda
[Erikesen y Rosenthal (2010)]. No obstante, a pesar del menor impacto esperado sobre la
oferta agregada de alquiler de vivienda, el programa ha mostrado efectos positivos en el
bienestar de los barrios con menores niveles de renta en los que se habrian construido edificios
de viviendas en alquiler con los recursos y las condiciones de esta politica [Diamond y
McQuade (2019)]. En concreto, en los barrios con menores niveles de renta, las viviendas
de alquiler construidas bajo el programa LIHTC habrian contribuido a reducir la criminalidad
y a atraer residentes con mayores ingresos relativos. El resultado habria sido la revitalizacion
de dreas urbanas con bajos niveles de renta y el aumento de los precios de los inmuebles,
creando una ganancia de bienestar social en esas areas. Por su parte, en los barrios con
mayores niveles de renta en los que se construyen este tipo de viviendas se observa una
reduccion del precio medio de la vivienda, asi como la atraccién de residentes con menores
ingresos. En conjunto, la construccion de edificios de vivienda de alquiler financiada por
esta politica contribuye a mitigar el proceso de segregacion de los hogares por niveles de

ingresos y raza en las ciudades de Estados Unidos.
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4 Politicas indirectas sobre el mercado del alquiler de vivienda

Los retos de implementacién y las limitaciones que presentan las intervenciones directas
sobre la oferta o sobre los precios de la vivienda de alquiler explican el énfasis legislativo
en intervenciones indirectas sobre el mercado del alquiler observado en las economias
avanzadas durante las Ultimas décadas [OECD (2016) y Salvi del Pero et al. (2016)]. Estas
intervenciones indirectas pretenden modificar los incentivos de los agentes que operan en el
mercado del alquiler de vivienda, con el objetivo de incrementar la oferta privada en alquiler,
asi como contener el crecimiento del gasto de los hogares en alquiler de vivienda. En este
ambito, las politicas publicas mas relevantes se han centrado en: i) modificar el disefio y
la efectividad del marco juridico que regula los contratos de arrendamiento de vivienda;
ii) introducir beneficios fiscales y subsidios que pretenden tanto estimular la oferta privada
como apoyar a los segmentos de la demanda particularmente afectados por las subidas
de las rentas del alquiler de vivienda, o iii) modificar las regulaciones en el ambito local que

condicionan la oferta de vivienda residencial.

4.1 Laregulacion de los contratos de alquiler residencial

El disefio de los contratos de alquiler residencial entre propietarios e inquilinos, el marco
juridico que regula su renovacion y resolucion, y la efectividad en su cumplimiento tienen
capacidad para incidir en el volumen de la oferta privada de alquiler de vivienda. En efecto,
estos aspectos determinan, de manera conjunta, el grado de seguridad juridica de los
propietarios de la vivienda arrendada. Al mismo tiempo, el conjunto de la normativa que
regula los términos del arrendamiento de vivienda condiciona la capacidad de negociacion
de la partes para fijar tanto el precio del alquiler como las condiciones de este durante
su duracion. Por lo tanto, la regulacion que delimita los derechos de las partes en un contrato
de arrendamiento de vivienda tiene una dimension distributiva, al incidir tanto en el beneficio
esperado del propietario como en la carga esperada del inquilino durante la duracién del

contrato de alquiler.

Las politicas dirigidas a dotar de una mayor seguridad juridica a los propietarios de
los inmuebles arrendados tienen como objetivo estimular la oferta de alquiler de vivienda.
Estas politicas se han centrado en la introduccién de mecanismos de aseguramiento que
reduzcan los costes que soportarian los propietarios de la vivienda arrendada en caso de
producirse determinadas contingencias, principalmente el impago de las rentas del alquiler
o la existencia de desperfectos en la vivienda. El principal instrumento de aseguramiento
ha sido el desarrollo de mecanismos de desahucio agiles y efectivos en el caso de impagos
o dafios en la vivienda arrendada. De manera complementaria, la normativa ha regulado la
creacion y la cuantia de fianzas, depositos o avales que los inquilinos deben proporcionar
en el momento de la firma del contrato de arrendamiento para cubrir posibles impagos o
dafos futuros en la vivienda. Al mismo tiempo, es relevante para la seguridad juridica
y los incentivos a la oferta de alquiler la regulacion que determina tanto los plazos minimos de

duracion de los contratos como las cldusulas que permiten al propietario rescindir el contrato
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de arrendamiento de vivienda®. La importancia de estos factores sobre los incentivos a
la oferta de alquiler seria mayor en el caso de existir regulaciones sobre los precios del
alquiler durante la duracién de los contratos. En concreto, ante la existencia de controles
sobre las rentas del alquiler, unos contratos de mayor duracion y con limitaciones en las
clausulas de rescision desincentivan la oferta de alquiler, al incrementar el riesgo de los
propietarios de la vivienda a mantener en el tiempo un activo con un rendimiento limitado.
No obstante, la existencia de un elevado grado de proteccién juridica del propietario puede
desplazar la demanda de alquiler, principalmente la de los hogares con mayores recursos,
hacia la vivienda en propiedad, y reducir asi el tamafo potencial del mercado del alquiler y

sesgarlo hacia inquilinos de mayor riesgo.

La evidencia internacional disponible muestra que el grado de proteccion juridica
efectiva de los propietarios de la vivienda arrendada esta relacionado con el desarrollo y el
tamafio del mercado del alquiler residencial. En particular, se observa una relacién negativa
entre la falta de seguridad juridica para el propietario, asociada a un costoso cumplimiento
de los contratos de alquiler, y el desarrollo del mercado de arrendamiento de vivienda
[Casas-Arce y Saiz (2010)]. Por otro lado, la literatura econémica ha mostrado que
la efectividad de estas regulaciones depende en buena medida de la existencia de
procedimientos legales agiles que aseguren el cumplimiento de la normativa y la rapida
compensacion econdmica del propietario en caso de contingencias. En este sentido,
existe evidencia de una menor seguridad juridica ante el impago de las rentas del alquiler
en sistemas legales con un mayor grado de formalismo en los procedimientos, y que suelen
asociarse con una mayor duracion del procedimiento y un menor cumplimiento efectivo
de la normativa [Djankov et al. (2003)]. En esta linea, en el ambito de la Unién Europea,
Cuerpo et al. (2014) documentan la relevancia que supone disponer de un sistema judicial
eficiente y agil que garantice la seguridad juridica para un desarrollo pleno del mercado
del alquiler de vivienda. Finalmente, en el caso de Japdn, Suzuki y Asami (2017) sefalan
que la existencia de contratos de arrendamiento de vivienda de larga duracién, unida a
la presencia de clausulas que limitan la posibilidad de desahucio, genera ineficiencias en
el funcionamiento del mercado del alquiler de vivienda. Estas ineficiencias se deben al
comportamiento estratégico de los propietarios para escapar de la regulacién contractual
y se materializan en una mayor concentracion de la oferta de alquiler dirigida a segmentos
con mayor poder adquisitivo, un incremento de la tasa de viviendas vacias por la falta de

incentivos a su arrendamiento o una renovacion innecesaria de las viviendas arrendadas.

Al mismo tiempo, una vez alcanzado un determinado nivel de seguridad juridica
para el propietario, la literatura econdémica ha justificado la existencia de mecanismos que
también protejan al inquilino tanto por motivos de eficiencia como por razones distributivas
[Arnott (1995), Whitehead et al. (2012) y Favilukis et al. (2019)]. La proteccién sobre el

inquilino se ha articulado estableciendo contratos de una duracién minima, combinados con

36 Entre las clausulas habituales incluidas en la normativa que permiten al propietario rescindir el contrato de
alquiler de vivienda, se encontrarian la venta del inmueble por necesidad econémica del propietario, el uso propio
o familiar de la vivienda o el impago de las rentas del alquiler. En algunos paises, el uso de estas clausulas por
parte de los propietarios requiere satisfacer compensaciones econémicas a favor de los inquilinos que se ven
forzados a buscar una nueva vivienda antes de la finalizacién del contrato.
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mecanismos automaticos de actualizacion de las rentas®, mayores tiempos requeridos al
propietario para comunicar la finalizacién del arrendamiento, el endurecimiento de algunas
de las clausulas que permiten rescindir un contrato vigente e incluso la introduccién de
compensaciones al inquilino en caso de rescisiéon del contrato por un motivo justificado
por parte del propietario. Esta mayor proteccion sobre los inquilinos podria generar
ganancias de bienestar social, al dotar a los arrendatarios de una mayor certidumbre en
la toma de decisiones econémicas. En concreto, esta proteccion actia como un mecanismo
de aseguramiento frente a posibles subidas abruptas de las rentas del alquiler, y reduce
la probabilidad y los costes de un desplazamiento inesperado por parte de los inquilinos.
Esta justificacion podria ser particularmente relevante en contextos en los que la oferta
de vivienda de alquiler es inelastica y en los que el propietario de la vivienda presenta
poder de fijacién de los precios del alquiler. De manera complementaria, las ganancias de
bienestar social serian mayores en el caso de que los grupos con mayor proteccion fueran
los de menor renta, al concentrase en estos colectivos las ganancias del aseguramiento
[Favilukis et al. (2019)].

La evidencia disponible para las economias avanzadas muestra la existencia de
una amplia heterogeneidad en el disefio del marco juridico y en las clausulas especificas
incluidas en los contratos de alquiler residencial (véanse cuadros 1y 2). En general, en los
paises de la OCDE la regulacion tiende a establecer plazos minimos o periodos indefinidos
en la duracion de los contratos de alquiler de vivienda; mayores periodos de preaviso
para la rescision del contrato de alquiler por parte del propietario que los plazos fijados para
el inquilino, y clausulas que limitan los incrementos de los precios durante el periodo de
arrendamiento [OECD (2016)]. No obstante, existe una amplia diversidad en los detalles
concretos que regulan estas clausulas. Por ejemplo, los plazos minimos fijados abarcan desde
un mes en Estados Unidos hasta los nueve afios en Bélgica®. Por otro lado, no se establecen
plazos en la duracién de los contratos de alquiler de vivienda (open-ended contract) en
un grupo de paises en los que el alquiler residencial ha presentado histéricamente una
notable relevancia, como son Alemania, Paises Bajos, Suecia o Dinamarca. En estos paises,
el contrato de alquiler de vivienda se acuerda para un periodo de tiempo indefinido, pero
tienden a establecerse clausulas que regulan las condiciones por las que el propietario tiene
capacidad de rescindir el contrato de alquiler ante determinadas contingencias (véase nota al
pie 36). Adicionalmente, en la gran mayoria de los paises se requiere a los nuevos inquilinos
constituir garantias en favor de los propietarios en forma de depésitos, fianzas o avales.
La cuantia de estas garantias monetarias suele oscilar entre uno y tres meses de la renta
mensual del alquiler®®, con mayor posibilidad de aseguramiento por parte de los propietarios

en paises como Austria o Polonia, donde se permite fijar hasta seis meses de depdsito.

37 Enlaseccién 2 se analiza con mayor detalle la relacion entre los controles sobre las rentas del alquiler y el disefio
de los contratos de arrendamiento de vivienda.

38 Espafia se situa desde 2019 entre las economias de la OCDE con una mayor duracién minima de los contratos,
al situarse esta duracion en cinco afos en el caso de que el arrendador sea una persona fisica y en siete afios en
el caso de las personas juridicas. En Espafia se establece, ademas, una extensa prérroga tacita de los contratos,
es decir, el plazo temporal por el que se amplia la duracién del contrato si las partes no comunican su deseo
de rescisién en los plazos previstos, de tres afios tanto para las personas fisicas como para las juridicas (Real
Decreto-ley 7/2019).

39 En Espana, el Real Decreto-ley 7/2019 establece garantias por un importe minimo de un mes y un maximo de
tres meses.
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Cuadro 2

CARACTERISTICAS DE LOS CONTRATOS DE ALQUILER DE VIVIENDA

Duracion del contrato

Pais Depdsito y fianza (en meses de alquiler)
Negociado Periodo mini
libremente eriodo minimo
Alemania Abierto Maximo 3 meses
Australia X ND Varia segun el estado/territorio
(por ejemplo, maximo 4 semanas de alquiler
en Queensland, Victoria, Australia Occidental
y Australia Meridional)
Austria X Minimo 3 afios (en caso de plazo fijo); Maximo 6 meses
plazo medio 3,5 afos (pero normalmente 3 meses)
Bélgica X La duracion es: i) 9 afios, 0 i) 3 afos 0 menos Maximo 3 meses
Canada X Generalmente mes a mes Un mes
Chile X Minimo 1 afio Maximo 3 meses
Dinamarca Mayormente abierto Maximo 3 meses
Eslovenia X ND ND
Espana (a) X ND Minimo 1 mes; maximo 3 meses
Estados Unidos X Minimo 1 mes; duracion tipica de 12 meses 2 meses
Estonia X Sin informacion; se supone que la mayoria son a corto plazo Hasta 3 meses, generalmente 1-2 meses
Finlandia X Minimo 12 meses; el promedio es de 30 meses Generalmente 1 mes
Francia Minimo 3-6 afos, dependiendo de si el propietario Maximo 1 mes (alquileres sin muebles);
es una persona fisica o juridica; 2 meses (alquileres con muebles)
la duracién promedio es de 7,6 afos
Irlanda (b) X Minimo 6 meses; promedio 2,5 afos ND
(con algunas restricciones)
Islandia X ND ND
Israel X ND ND
Japodn (c) X ND ND
Letonia X ND Negociable, generalmente 2-3 meses; algunos
hogares estan exentos de pagar depdsitos
(por ejemplo, hogares de bajos ingresos)
Luxemburgo X La mayoria de los contratos no especifican duracion; Maximo 3 meses
normalmente 1 afio (en caso de plazo fijo)
y prolongado por consentimiento tacito
México X ND ND
Noruega Minimo 3 afios Maximo 6 meses

Nueva Zelanda

Paises Bajos (d)

Polonia

Portugal

Reino Unido (Inglaterra)

Republica Checa

Republica Eslovaca

Suecia (e)

Suiza

X Dos tipos principales de contratos de alquiler:

i) alquiler periddico (flexible, cualquiera de las partes puede

finalizar el contrato mediante notificacion),

y i) alquiler a plazo fijo (mas seguro;
ninguna de las partes puede romper el acuerdo
antes de la fecha de finalizacion sin involucrar
al Tribunal de Alquiler)

Abierto (ver restricciones en la nota)

X ND

Minimo 1 afio

X Minimo 6 meses; la duracion promedio es de 10 meses
para alquiler a plazo fijo
X Minimo 1 afio (en caso de plazo fijo)
X ND
Abierto
X Minimo 1 afio

4 semanas de alquiler

Sin limites legales; generalmente, 3 veces
el alquiler mensual se considera razonable

3-6 meses, dependiendo del tipo
de contrato de alquiler

ND

5 semanas de alquiler

Maximo 6 meses
ND
No se usa comunmente

Maximo 3 meses

FUENTES: El cuadro y las notas proceden de los indicadores publicados en la OECD Affordable Housing Database (indicador PH6.1 Rental
Regulation), obtenidos a partir del Questionnaire on Affordable and Social Housing (QUASH) [OECD (2019a)], y Banco de Espanfa.
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Cuadro 2
CARACTERISTICAS DE LOS CONTRATOS DE ALQUILER DE VIVIENDA (cont.)

d

e

Espanfa: la duracion se puede acordar libremente, pero en los contratos de vivienda el inquilino puede extender el contrato libremente durante los
primeros 5 afios (o los primeros 7 anos si el propietario es una persona juridica).

Irlanda: una vez que el arrendamiento dura 6 meses, el inquilino tiene derecho a residir en la vivienda por otros 5,5 afios (es decir, un total de 6 afios).
Un arrendador tiene derechos limitados para rescindir un contrato, segun la seccion 34 de las Leyes de Alquileres Residenciales 2004-2016,
durante el periodo comprendido entre el 7.° mes del primer afio y el final del 6.° afio, pero puede rescindir un contrato sin motivo al final del 6.° afio.
Si una tenencia dura hasta el 7.° afio, el inquilino acumula el derecho de quedarse por otro periodo de 6 afos. La seguridad de la tenencia se aplica
en blogues de tenencias de 6 afios, pero no hay nada que impida que las partes acuerden un arrendamiento a mas largo plazo.

Japoén: se aplican diferentes acuerdos: i) Shikibiki es un depdsito de garantia y generalmente incluye un no reembolso parcial, y i) Kenrikin/Reikin
es un pago por parte del inquilino al final de un contrato de arrendamiento que no sera reembolsado.

Paises Bajos: los contratos de alquiler por una duracién determinada superior a 5 afios no caducan automaticamente después de este periodo.
En cambio, tienen que rescindirse como un contrato por una duracion indeterminada.

Suecia: todos los contratos de alquiler son generalmente sin limite de tiempo para garantizar la seguridad del arrendamiento. Un inquilino puede
ser desalojado a través de acciones legales si los alquileres no se pagan o si hay disturbios.

ND = Informacién no disponible.

En conjunto, esta evidencia ilustra el complejo equilibrio que supone garantizar un grado
de seguridad juridica suficiente al propietario, que permita mantener una oferta agregada de

alquiler de vivienda estable y, al mismo tiempo, dotar de proteccion al inquilino.

4.2 Politicas fiscales

Los Gobiernos han utilizado un amplio conjunto de instrumentos de politica fiscal para
incidir en el mercado del alquiler residencial. Los objetivos de dichos instrumentos han
consistido en incrementar la oferta privada de vivienda en alquiler, contribuyendo de
ese modo a contener el crecimiento de los precios, asi como en apoyar fiscalmente a
determinados colectivos para los que el coste del arrendamiento de vivienda en relacion con
sus ingresos netos se consideraba una sobrecarga. Los instrumentos fiscales, por lo tanto,

se han dirigido tanto a la oferta como a la demanda de alquiler de vivienda.

Las principales medidas tributarias dirigidas a la oferta de alquiler de vivienda se
basan en la introduccién de incentivos fiscales que reduzcan la carga tributaria efectiva
de los rendimientos obtenidos por los particulares y las personas juridicas que arrienden
viviendas. En el ambito de los particulares que arriendan sus viviendas, se han introducido
en el impuesto sobre la renta personal exenciones parciales de tributacion de las rentas
del alquiler de vivienda habitual en la base gravable, asi como deducciones en la cuota, con
el objetivo de incrementar la rentabilidad del alquiler de vivienda frente a otras alternativas

de inversiéon*°,

Los beneficios fiscales destinados a aumentar la oferta de alquiler por parte de
las personas juridicas se han concentrado en estimular la promocién o rehabilitacién

de vivienda destinada al alquiler residencial, asi como en incentivar la adquisicion y gestion

40 Espafia es un caso paradigmatico de este tipo de intervenciones sobre la oferta por la existencia desde 2003
de una generosa exencion parcial de tributacion en el IRPF. Esta exencion se fij6 en 2003 en el 50 % de los
rendimientos del capital inmobiliario derivados del alquiler de vivienda habitual, situdndose en la actualidad en
el 60%. En el periodo 2007-2014, esta exencion se situé en el 100 % cuando el arrendamiento se realizaba a
jovenes cuyos ingresos se encontraban por debajo de un nivel de renta de referencia. No existen estimaciones
sobre la efectividad de este beneficio fiscal para incrementar la oferta de alquiler de vivienda ni de sus efectos sobre
los precios de mercado del alquiler residencial.
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de vivienda en régimen de alquiler por parte de inversores inmobiliarios*'. La implemen-
tacion de estos beneficios fiscales se ha articulado, principalmente, a través de una menor
tributacion en el impuesto de sociedades, con la introduccién de deducciones o tipos
impositivos reducidos, asi como con ayudas directas en forma de subvenciones. En el caso
de las ayudas directas y los incentivos fiscales a la promocién y rehabilitacién de vivienda
en alquiler, se suelen incluir determinadas condiciones que ha de cumplir el sector privado.
En particular, el apoyo fiscal se encuentra condicionado, por ejemplo, por el mantenimiento
durante un periodo de tiempo de una determinada cuantia de oferta de alquiler residencial
a unos precios reducidos o la asignacion de la vivienda entre los inquilinos de acuerdo con

determinados criterios administrativos*.

Por el lado de la demanda, las politicas han combinado ayudas indirectas, usualmente
en forma de deducciones a los inquilinos a través de una menor tributaciéon en el impuesto
sobre la renta personal, y subsidios directos sobre los precios de mercado. Estos subsidios
se han disefiado en cantidades fijas 0 como una proporcién del precio de mercado, y se han
abonado en forma de transferencias directas o a través de cheques o vales. La asignacién de
subvenciones entre los beneficiarios suele condicionarse a que la renta de los hogares o la
edad de los inquilinos no superen determinados umbrales, con el objetivo de apoyar a aquellos

colectivos con mayor dificultad en el acceso a la vivienda [OECD (2016)].

Las economias avanzadas han tendido a concentrar, desde la década de los
setenta, los recursos destinados a las politicas fiscales de apoyo al alquiler de vivienda en
subsidios sobre determinados segmentos de la demanda [OECD (2016) y Salvi del Pero
et al. (2016)]. EI mayor énfasis en los subsidios a la demanda se ha justificado tanto por
la mayor eficiencia que supone dejar en manos de los hogares la eleccion de su vivienda
arrendada como por el ahorro de recursos publicos en relacion con politicas alternativas
como la provisién publica de vivienda o los subsidios a los promotores inmobiliarios [US
General Accounting Office (2002) y Glaeser y Gyourko (2008)]*%. La cuantia destinada a los
subsidios a la demanda es particularmente relevante en economias como Reino Unido,
Francia, Finlandia, Alemania, Paises Bajos, Suecia o Estados Unidos. En buena parte de
estos programas, el apoyo a la demanda no solo incluye el subsidio de una parte del alquiler,
sino también la financiacion de otros gastos relevantes asociados al arrendamiento, como

son los suministros o el aseguramiento de la vivienda.

En Europa destaca el caso del Reino Unido, donde existe un generoso
programa de financiacion del alquiler de vivienda vinculado a los ingresos de los hogares

(housing benefit). Este programa se dirige en buena medida a hogares desempleados y

41 En Espana, la principal intervencion para estimular el aumento de la oferta de vivienda en alquiler por parte de las
personas juridicas fue la mejora en 2013 del régimen fiscal de las SOCIMI (sociedades anénimas cotizadas de
inversion inmobiliaria). En particular, se exime del pago del impuesto de sociedades a las rentas inmobiliarias no
distribuidas siempre que los bienes inmuebles estén arrendados durante al menos tres afos.

42 Una discusién mas detallada de este tipo de programas se realiza en la seccién 3, en la que se examina la
provision de vivienda de alquiler de acuerdo con los criterios fijados por el sector publico.

43 En la provision publica de vivienda de alquiler, los precios se acostumbran a fijar de acuerdo con criterios
administrativos y se encuentran por debajo del mercado. Este tipo de intervencion constituye un subsidio
implicito a la demanda que se encuentra vinculado a una determinada oferta regulada publicamente, por lo que
su naturaleza y efectos se discuten con mayor detalle en la seccién 3.
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con ingresos reducidos, pudiendo alcanzar su financiacion hasta el 100 % de la renta del
alquiler. Esta politica de apoyo a la demanda constituye la de mayor cuantia presupuestaria
en el conjunto de economias de la OCDE, suponiendo en las dos Ultimas décadas un gasto
publico anual superior a un punto del PIB. En Estados Unidos, la politica de apoyo a los
hogares con menor renta basada en subsidios al alquiler residencial se ha instrumentado en
buena medida a través de cheques o vales, denominados vouchers, que los beneficiarios
pueden utilizar para sufragar parcialmente el arrendamiento de viviendas en el mercado
privado. Los cheques se restringen a hogares cuyo nivel de renta no supera determinados
umbrales, pero su asignacion efectiva esta determinada por la contingencia de disponibilidad
de fondos y un conjunto de criterios para priorizar entre los hogares elegibles [Salvi del Pero
et al. (2016)]. Este tipo de intervenciéon aumenté su relevancia a partir de la década de los
ochenta, en detrimento de los programas publicos de alquiler social, constituyendo uno de
los principales programas redistributivos del Gobierno Federal de Estados Unidos, con un
alcance que en la Ultima década superaba los dos millones de hogares [Olsen y Zabel (2015)
y Collinson et al. (2016)].

En el caso de Espafia, las politicas fiscales de apoyo a la demanda de alquiler se
han instrumentado a partir de subvenciones directas a los inquilinos y de deducciones en
el impuesto sobre la renta. Las deducciones, tanto a escala estatal como autondémica,
se han regulado con criterios de elegibilidad basados en el nivel de renta gravable y en la
edad del contribuyente®. Los subsidios directos se han articulado, principalmente, a través
de los Planes Estatales de Vivienda, que se aprueban con un horizonte temporal trianual,
asi como en las politicas especificas que los Gobiernos autonémicos y locales desarrollen
dentro de sus competencias en materia de vivienda. En general, estos subsidios intentan
concentrarse en los colectivos mas desfavorecidos y que presentan mayor dificultad en el
acceso a la vivienda. En particular, los criterios de fijaciéon y asignacién de estos subsidios
directos combinan las dimensiones de bajos ingresos de los hogares, situacion laboral de
los miembros del hogar, edad maxima de los inquilinos y niveles maximos de rentas del alquiler
sobre las que se conceden la ayudas. En términos agregados, las cuantias destinadas a
subsidios al alquiler de vivienda en Espafia se situan hasta la fecha entre las de menor
cuantia en términos de PIB entre los paises de la OCDE que disponen de este tipo de
politicas [OECD (2016)]*.

La teoria econdmica predice que buena parte de los subsidios y de las deducciones
fiscales destinados a segmentos especificos de la demanda de alquiler se trasladan a los
precios y generan un incremento de las rentas del alquiler cuando esta demanda se enfrenta
a una oferta relativamente rigida, especialmente en el corto plazo [Susin (2002) y Gibbons y
Manning (2006)]. La traslacién a los precios solo se mitigaria en caso de que los subsidios a
la demanda estimularan una reaccién de la oferta, bien induciendo la construcciéon de nueva

vivienda en alquiler, bien aumentando el mantenimiento o la calidad de la vivienda arrendada.

44  Ladeduccion estatal por alquiler de vivienda habitual se elimina en 2015, permaneciendo sus efectos en régimen
transitorio para aquellos contratos vigentes con fecha anterior a 1 de enero de 2015.

45  Estereducido peso relativo de los subsidios al alquiler en Espaiia se explica por la mayor relevancia presupuestaria
que tradicionalmente habian tenido los programas que facilitaban el acceso a la vivienda en propiedad a precios
inferiores a los del mercado [Lépez-Rodriguez y Matea (2019)].
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Encasocontrario, buena parte del gasto publico ofiscal destinado amejorarlaaccesibilidad
alavivienda de determinados colectivos provoca un incremento de los precios del alquiler que
supone una transferencia de recursos a los propietarios de los inmuebles arrendados. Estos
potenciales procesos inflacionistas en los precios del alquiler causados por los subsidios
se producirian, particularmente, en contextos en los que un fuerte crecimiento de la demanda

provocara dinamicas alcistas de precios ante episodios de escasez de vivienda.

La evidencia empirica disponible se encuentra en linea con las predicciones tedricas,
mostrando, ante una oferta de vivienda de alquiler rigida en el corto plazo®, la traslacion de
los subsidios a los precios del alquiler de vivienda. El crecimiento de los precios en los
segmentos del mercado a los que se dirigen los subsidios reduce, en términos agregados, la
eficacia de los incentivos fiscales entre los colectivos a los que se pretende ayudar y tiende
a generar efectos no deseados en otros segmentos del mercado del alquiler de vivienda.
Por ejemplo, Susin (2002) documenta la traslacién de los subsidios a la demanda en forma
de cheques a los precios del alquiler residencial en las principales areas metropolitanas de
Estados Unidos. En los mercados con reducida elasticidad de la oferta de vivienda de alquiler,
ante un incremento de la demanda en el mercado subvencionado del alquiler residencial de
vivienda de menor calidad, los cheques habrian provocado un mayor incremento de las
rentas del alquiler a los hogares con menores ingresos no subsidiados por el programa. En
concreto, segln la estimacién mas robusta de Susin (2002), en las 90 areas metropolitanas
de mayor tamafio de Estados Unidos el programa de cheques habria incrementado los
alquileres, de media, en un 16 %. Se estima, ademas, que el incremento de las rentas
del alquiler habria provocado una transferencia de recursos a los propietarios de viviendas de
baja calidad arrendadas que no se vieron afectadas por el programa de subsidios mayor
que el ahorro de los receptores del subsidio, resultando el programa de ayudas en una
pérdida neta agregada para los hogares con menor renta. La pérdida de bienestar podria
ser incluso mayor si se consideran el coste administrativo del programa o las distorsiones

creadas entre el conjunto de contribuyentes y potenciales beneficiarios del programa.

En el caso del Reino Unido, Gibbons y Manning (2006) muestran la relacion directa
entre los subsidios y los precios del alquiler en un contexto de elevada demanda y una oferta de
vivienda de alquiler rigida. En particular, se estima que, a mediados de la década de los noventa,
entre un 60 % y dos tercios de la reduccion de los subsidios del programa de housing benefit
a los nuevos solicitantes supuso una reduccion de los precios del alquiler, revelando de ese
modo que buena parte del subsidio se trasladaba a los propietarios. En la misma linea, Laferréere
y Blanc (2004) y Fack (2006) muestran como en Francia los subsidios directos al alquiler de
vivienda también han tenido un efecto alcista en los precios de mercado y han supuesto,

principalmente, un incremento de los ingresos de los propietarios de las viviendas arrendadas.

Por otra parte, los subsidios directos a la demanda para sufragar el alquiler suelen
estar vinculados a no sobrepasar determinados niveles de renta por parte de los beneficiarios.

Esta vinculacion genera el riesgo de que los inquilinos reduzcan los ingresos declarados

46 Sinai y Waldfogel (2005) muestran una respuesta modesta de la oferta privada de alquiler de vivienda en Estados
Unidos ante programas que subsidian la vivienda en alquiler.
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para mantener el subsidio, asi como la posibilidad de desincentivar la participacién de los
miembros del hogar en el mercado de trabajo, al enfrentarse los beneficiarios a elevados
tipos marginales implicitos si incrementan sus rentas laborales y pierden el subsidio a la
vivienda de alquiler. La evidencia empirica muestra reducciones de la participacién en el
mercado de trabajo asociadas tanto al programa de cheques para el alquiler de vivienda de
Estados Unidos [Jacob y Ludwig (2012)] como al programa housing benefit del Reino Unido
[Bingley y Walker (2001)].

Las anteriores limitaciones de las politicas fiscales sobre la demanda de alquiler
explican la aparicion de propuestas impositivas dirigidas a incidir sobre la oferta de
alquiler. En particular, una politica alternativa ha consistido en la introduccién de penaliza-
ciones fiscales a los propietarios que mantengan viviendas vacias o no ocupadas. Esta
estrategia pretende incrementar el coste de mantenimiento de la vivienda no ocupaday, de
ese modo, aumentar el atractivo del arrendamiento de esta por parte de los propietarios.
Esta politica se ha justificado tanto por su impacto directo sobre los incentivos a la
oferta de alquiler de vivienda como por el ahorro de recursos publicos que supone en
relacién con otras medidas convencionales sobre la oferta de alquiler. En concreto, los
beneficios fiscales o los subsidios a la oferta, que intentan incidir positivamente sobre
los propietarios o promotores de vivienda en arrendamiento, son medidas con coste
presupuestario que afectan a un segmento de la oferta, mientras que la penalizacion de la
vivienda desocupada tiene la capacidad tedrica de afectar de manera directa al conjunto
de la oferta y generar ingresos publicos derivados de las viviendas que permanecen

vacias una vez que se introduce dicha penalizacion.

El principal reto practico al que se enfrenta la fiscalidad sobre las viviendas vacias
radica en la definicion legal del hecho imponible. Ello requiere definir con exactitud los requisitos
que califican una vivienda como vivienda vacia, como, por ejemplo, el tiempo continuo sin
ocupacién o, de modo muy particular, su distincion respecto de las segundas residencias®’.
Por otro lado, estas politicas impositivas se enfrentan a dificultades de implementacion
efectiva y de coste administrativo derivadas del control y la evaluacion a lo largo del tiempo

de los requerimientos administrativos que definen fiscalmente una vivienda vacia.

Por otro lado, la efectividad de una mayor fiscalidad sobre las viviendas desocupadas
para incrementar la oferta de alquiler de vivienda se enfrenta a retos econdmicos asociados,
principalmente, a la heterogeneidad de los motivos que explican la existencia de viviendas
vacias. En concreto, la existencia de viviendas desocupadas es un hecho comun en
zonas con problemas de despoblacion y cuyos mercados de la vivienda no se encuentran
tensionados. Una mayor imposicion sobre las viviendas no ocupadas en areas sin presiones

de la demanda se asemejaria a una mayor imposicién sobre la riqueza inmobiliaria, con

47 La existencia de viviendas vacias es un fendmeno comun en las economias avanzadas con tasas en el entorno
del 10 % del stock de vivienda residencial. La presencia de viviendas vacias es méas elevada en los paises con
un mayor parque de vivienda sobre poblacién, como las economias del sur de Europa, cuyas tasas de viviendas
vacias se estiman en alrededor del 14 % en Grecia o en Espafa en 2015, frente a ratios cercanas al 5% en
Alemania, Dinamarca o Paises Bajos [OECD (2016)]. No obstante, no existen una definicién y una cuantificacion
homogéneas de viviendas vacias entre las economias avanzadas, ni su identificacion individual se realiza de
forma precisa, pudiendo computarse en estas ratios la existencia de segundas residencias.
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escaso impacto potencial sobre las condiciones del mercado del alquiler. Por otro lado,
la existencia de una determinada cuantia de viviendas vacias es un hecho econémico
necesario para el funcionamiento eficiente del mercado de la vivienda [Han y Strange (2015)].
En particular, el proceso de arrendamiento o adquisicion de una vivienda conlleva tiempo
y costes de transaccion para las partes implicadas (por ejemplo, los costes derivados de
impuestos o tasas de intermediacion), que generan una tasa friccional de viviendas vacias
durante el periodo de busqueda y negociacion. Un impuesto que penalizara este tipo de
inmuebles se trasladaria, en un contexto de escasez relativa de vivienda, al precio final
del alquiler, y su carga recaeria en el nuevo inquilino. Finalmente, debe tenerse presente
que esta tasa seria ineficaz para estimular la oferta de alquiler de vivienda si no existiese
antes un nivel suficiente de seguridad juridica o una rentabilidad neta del alquiler minima

que incentivaran al propietario por el arrendamiento de la vivienda [Gabriel y Nothaft (2001)].

La penalizacién fiscal sobre la tenencia de viviendas no habituales también se
observa en la imposicion sobre la renta personal de un amplio conjunto de las economias
avanzadas. En particular, las rentas imputadas a la vivienda no habitada y no arrendada
suelen ser mayores que las rentas imputadas a la vivienda habitual [Andrews et al. (2011) y
Salvi del Pero et al. (2016)]. Por otro lado, la posibilidad de penalizacién de la vivienda no
ocupada a través de un incremento en los impuestos locales sobre la propiedad recurrente

se ha introducido, por ejemplo, en el Reino Unido y en Espafia“.

Un caso relevante de penalizacién fiscal de la vivienda desocupada es el de
Francia, donde en 1999 se introdujo un impuesto a las viviendas vacias en las grandes
ciudades con tensiones en los mercados inmobiliarios*. La evaluacién empirica de esta
medida, de acuerdo con Segu (2019), muestra una reduccion de la tasa de viviendas vacias
en las grandes ciudades francesas de un 13% en promedio, debida a la introduccién
del impuesto. Esta reduccion del porcentaje de viviendas vacias fue de mayor cuantia, de
un 50 %, en aquellas ciudades cuyas tasas iniciales de viviendas vacias eran mas elevadas.
Al mismo tiempo, el impacto parece ser mas elevado en viviendas con un mayor periodo de
desocupacion. Los resultados también sugieren un desplazamiento de las viviendas vacias
a viviendas habituales debido a la introduccion del impuesto. En términos del precio de la
vivienda, no se documenta en el corto plazo una caida de los precios a escala municipal,
posiblemente como consecuencia de que el nimero de viviendas vacias que se movilizaron

fue relativamente reducido en relacién con el stock total.

48 En el Reino Unido, desde 2013 los Gobiernos locales tienen capacidad de incrementar en un 50 % los impuestos
sobre la propiedad de este tipo de viviendas. Espafia introdujo la posibilidad legal de un recargo en el IBl del 50 %
a los inmuebles residenciales desocupados en 2004 (Ley Reguladora de Haciendas Locales). No obstante, en
Espafia esta medida no ha tenido efectos practicos hasta la fecha por las dificultades de identificacion de
una vivienda desocupada y de su distincion de una segunda residencia. El Real Decreto-ley 7/2019 introduce
cambios normativos con el objetivo de facilitar la identificacion administrativa de una vivienda desocupada y su
procedimiento de acreditacion a escala municipal a través de una ordenanza fiscal.

49 Una medida alternativa para movilizar en el mercado el stock de viviendas vacias ha consistido en la reduccion
de la oferta de suelo para nueva construccion, con el objetivo de incrementar los incentivos a la venta o el
alquiler de estas viviendas. La evidencia sobre la implementacion de esta politica a escala local en el Reino Unido
muestra que esta reduccion de la oferta de suelo no habria conseguido su objetivo de movilizar la vivienda vacia
en el mercado y habria creado efectos no deseados. En particular, la regulaciéon habria causado una localizacion
ineficiente de los hogares en zonas mas lejanas sin restricciones, en las que la oferta de vivienda podria ajustarse
mejor a la demanda de los hogares, y un aumento de la ratio de viviendas vacias en las areas afectadas por la
regulacion [Cheshire, Hilber y Koster (2018)].
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En conjunto, la evidencia empirica sobre el impacto de estas politicas fiscales
sobre la oferta de vivienda de alquiler es escasa y muy dependiente de las caracteristicas

idiosincraticas de los mercados locales sobre las que se aplican.

4.3 Laregulacion local sobre usos del suelo y vivienda residencial

La disponibilidad de suelo urbanizable y la normativa local especifica que regula tanto el uso
residencial de los inmuebles como las caracteristicas de la vivienda en un area geografica
concreta, principalmente un municipio con capacidad de legislar sobre estas cuestiones,
son factores relevantes para explicar la dindmica de los precios inmobiliarios [Quigley y
Raphael (2004), Glaeser y Gyourko (2008, 2018), Glaeser, Gyourko y Saiz (2008) y Gyourko
y Molloy (2015)]. En contextos en los que se produce una aglomeracién demografica o
de la actividad econémica en un drea geografica concreta, los precios de los inmuebles
se incrementan ante una oferta de vivienda insuficiente y rigida en el corto plazo. Esta
dinamica alcista de los precios afecta tanto a los precios de compraventa de vivienda como
a los de alquiler residencial [Sinai y Souleles (2005), Quigley y Raphael (2005) y Glaeser y
Gyourko (2018)]. En una economia en la que crece la demanda de la vivienda, la existencia
de restricciones regulatorias o de naturaleza geografica que limitan el crecimiento de la
oferta contribuye al crecimiento de los precios inmobiliarios y genera una mayor volatilidad
de estos [Paciorek (2013)].

La investigacion econémica ha mostrado que la disponibilidad de suelo urbanizable
depende tanto de las restricciones geograficas que determinan la capacidad fisica para la
construccién de viviendas [Saiz (2010)] como de las consideraciones politicas que limitan
su uso y condicionan la disponibilidad de viviendas [Glaeser y Ward (2009) y Ortalo-Magne
y Prat (2014)]. Al mismo tiempo, las regulaciones sobre la normativa y los limites a la
maxima edificabilidad permitida, la posibilidad de asignar un uso residencial a los activos
inmobiliarios destinados originalmente a otros usos (por ejemplo, comercial o industrial)
o la regulacion sobre los requisitos de habitabilidad de la vivienda condicionan el nivel y
la composicién de la oferta de vivienda residencial [Quigley y Raphael (2004) y Gyourko
y Molloy (2015)]. Entre el conjunto de regulaciones que limitan la oferta de vivienda, se
han destacado aquellas que surgen de las presiones en el ambito local por parte de los
residentes con vivienda en propiedad. Estos residentes demandan una mayor calidad del
espacio publico (equipamientos y zonas verdes), suelen preferir una menor densidad
de poblacion y son contrarios a la existencia en su municipio de vivienda accesible para
hogares con bajos niveles de renta [Quigley y Raphael (2004), Glaeser et al. (2005), Glaeser
y Ward (2009) y Solé-Ollé y Viladecans-Marsal (2012)].

Las propuestas de politica en este ambito se han centrado en reducir las fricciones
regulatorias que impiden la introduccion de nuevas viviendas en mercados que experimentan
episodios de escasez de vivienda [Andrews et al. (2011) y Salvi del Pero et al. (2016)]. En
concreto, la introduccion de un marco regulatorio mas flexible sobre la oferta de vivienda
generaria ganancias potenciales de bienestar social si esta flexibilidad se concentrara
en los mercados que presentan mayor escasez relativa de vivienda [Glaeser et al. (2005),

Ortalo-Magne y Prat (2014) y Turner et al. (2014)]. Si bien la flexibilizacion de la regulacion
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tendria efectos adversos sobre el bienestar de los residentes, en forma de externalidades
negativas, estos efectos se verian compensados, en términos agregados, por las ganancias
de bienestar obtenidas por los nuevos hogares residentes, que incrementarian su consumo de
vivienda, asi como por el menor crecimiento de las rentas del alquiler. La cuantia de estas
ganancias seria mayor en aquellos segmentos del mercado con escasez relativa de vivienda

que soportan una mayor carga del gasto en vivienda sobre su renta neta.

El debate sobre el papel negativo de la regulacién publica en el ambito local sobre
los precios del alquiler, a través del incremento del valor de la vivienda creado por la escasez
de oferta, es particularmente relevante en Estados Unidos [Glaeser y Gyourko (2018)]. En
este pais se considera que las regulaciones locales son un factor clave para explicar las
dinamicas de los precios inmobiliarios y los alquileres en las areas metropolitanas con
mayor dinamismo demografico. En particular, la oferta de vivienda en areas con un fuerte
incremento de la demanda de vivienda se veria restringida por las practicas de «zonificacion»
de areas urbanas en las que: i) no se permite construir edificios que superen un determinado
numero maximo de viviendas; ii) se restringe la edificacion a viviendas unifamiliares, o iii) se
protegen amplias zonas de suelo urbanizable para su uso publico (parques y equipamiento
publico). En el conjunto de las economias avanzadas existe evidencia que sugiere un efecto
inflacionista en los precios inmobiliarios procedente de las regulaciones que limitan el uso
del suelo en la oferta de vivienda [Andrews et al. (2001) y Caldera y Johansson (2011)]. No
obstante, en Europa se requiere de un mayor analisis de la ciudad o el barrio para poder
evaluar el impacto y la actual relevancia de estas regulaciones en los mercados del alquiler

de las principales metropolis europeas.

4.4 Laregulacion del alquiler de vivienda para uso turistico

En los ultimos afos se ha producido el auge de un nuevo mercado del alquiler de vivienda
para uso turistico o «alquiler vacacional». El desarrollo de esta nueva actividad ha coincidido
con el incremento de los precios del alquiler residencial en los barrios céntricos de grandes
ciudades con elevado atractivo turistico. Esta coincidencia ha contribuido al desarrollo
de una regulacién mas estricta sobre las condiciones que permiten la realizaciéon de esta
actividad. En particular, la regulacion perseguiria limitar la posible reduccion de la oferta de
alquiler residencial en determinadas areas de una ciudad causada por el desplazamiento
de viviendas de uso residencial hacia la actividad turistica. De ese modo, la regulacién
pretende mitigar las posibles presiones de la actividad turistica en los precios del alquiler
residencial. De manera adicional, la regulaciéon también persigue reducir los efectos
negativos en la calidad de vida de los residentes que pudiera causar el desarrollo de la

actividad turistica en viviendas residenciales.

El endurecimiento de la regulacién que afecta al alquiler vacacional se observa
de manera intensa en los Ultimos afos, principalmente por parte de las autoridades
locales cuyos municipios se consideran especialmente afectados por este fendmeno.
Las principales regulaciones aprobadas para limitar la oferta de alquiler vacacional incluyen:
i) la necesidad de concesion de una licencia para esta actividad en una vivienda residencial,

la cual tiene que cumplir los requisitos establecidos por el municipio (por ejemplo, en Paris,
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Berlin, San Francisco, Barcelona o Madrid); ii) el establecimiento de un impuesto sobre el
desarrollo de esta actividad (por ejemplo, en Amsterdam, Bruselas, Paris, Roma, Florencia,
Lisboa, Praga o San Francisco), y iii) la fijacién de estrictas limitaciones en el nimero
maximo de dias que una vivienda puede destinarse al alquiler vacacional [CNMC (2018) y
OECD (2019a)]*°. De manera adicional, algunas grandes ciudades han fijado regulaciones
que limitan la posibilidad de realizar alquiler vacacional cuando la vivienda no es la residencia
habitual del propietario o han limitado las visitas por periodos cortos en la vivienda habitual
(por ejemplo, en Nueva York, Berlin o San Francisco)®'. Por otro lado, se ha reforzado la
efectividad de estas regulaciones a través de una mayor frecuencia de las inspecciones,
con elevadas sanciones sobre los propietarios y las plataformas que operen fuera de la
normativa (por ejemplo, en Barcelona, Berlin o Madrid). En conjunto, estas limitaciones
podrian, en parte, desincentivar el posible desplazamiento de viviendas desde el mercado

del alquiler residencial hasta el mercado turistico.

En Espafa, en los ultimos afios las Comunidades Auténomas han regulado este
mercado imponiendo requisitos que endurecen las condiciones que permiten a una vivienda
residencial destinarse legalmente a alojamiento turistico%2. Estos requisitos se han visto
reforzados por la normativa introducida en algunas ciudades, como, por ejemplo, Barcelona,
Bilbao o San Sebastian, que han limitado el numero maximo de plazas de viviendas
turisticas en determinadas zonas de la ciudad. La zonificacién también se ha aplicado en
Bilbao y en Madrid para exigir unos requisitos mas estrictos a las viviendas localizadas
en determinadas areas. Por su parte, en Palma de Mallorca, desde julio de 2018, se ha

prohibido el arrendamiento vacacional en viviendas multifamiliares.

Los relativamente escasos trabajos académicos disponibles no presentan una
estimacion precisa del efecto cuantitativo del alquiler vacacional en los precios del alquiler,
aunque sugieren que su magnitud depende tanto de la densidad de alquiler vacacional
en la ciudad estudiada como de la demanda de vivienda residencial. Por ejemplo, Horn
y Merante (2017) encuentran un efecto modesto del alquiler vacacional en los precios de
oferta de alquiler en Boston. En un analisis para el area metropolitana de Los Angeles,
Koster, Van Ommeren y Volhausen (2018) muestran un mayor impacto del alquiler
vacacional tanto en la reduccion de la oferta de alquiler como en los precios inmobiliarios,
concentrados en las areas con mayor densidad de alquiler turistico. En el caso de la
ciudad de Barcelona, Garcia-Lopez et al. (2019) estiman una contribucion positiva del

alquiler vacacional en el crecimiento de los alquileres medios registrados, en los precios

50 Este es el caso, por ejemplo, de Amsterdam (60 dias), Londres (90 dias), Paris (120 dias) o Madrid (90 dias).
En otras ciudades, en lugar de limites temporales, se han fijado limitaciones a los ingresos derivados de esta
actividad, como en Reikiavik. Si se superan estos limites, los propietarios deben obtener una licencia para el
desarrollo de la actividad turistica, y la vivienda, cumplir con una serie de requisitos.

51 De manera complementaria, los Gobiernos centrales y regionales pueden introducir regulacién adicional sobre
el alquiler de vivienda para uso turistico [OECD (2019a)]. Por ejemplo, en el caso de Espafa el Real Decreto-
ley 7/2019 introduce la posibilidad de vetos al alquiler de vivienda para uso turistico por parte de los residentes
en el edificio de viviendas en el que se pretende localizar la actividad. De manera adicional, pueden desarrollarse
regulaciones en el ambito central y regional sobre el alquiler de vivienda turistica que consideren su encaje dentro
la regulacién de la actividad turistica tradicional (hoteles, apartamentos y casas rurales).

52 Estas regulaciones suponen, por ejemplo, la exigencia al propietario de la vivienda potencialmente destinada
al alquiler vacacional a inscribirse en un registro de actividad o la fijaciéon de una duracién minima (La Rioja) o
maxima de las estancias (Andalucia, Aragén, Baleares, Castilla y Leén, Catalufia, Galicia, La Rioja y Navarra).
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de transaccion de vivienda de segunda mano y en los precios de oferta de venta de vivienda

en barrios con elevada concentracién de este tipo de actividad.

En cualquier caso, es necesario acumular mas evidencia sobre el desplazamiento de
vivienda residencial hacia la actividad turistica y su impacto en los precios inmobiliarios. En
particular, el andlisis debe realizarse en mercados con un elevado grado de desagregacion
geografica, por ejemplo, por distrito o barrio, con el objetivo de poder estimar con mayor
precision la magnitud del efecto causal sobre la oferta y el precio del alquiler de este tipo de

usos de la vivienda.
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5 Conclusiones

En un buen nimero de economias avanzadas ha surgido un amplio debate sobre la posibilidad
de reforzar el papel de las politicas publicas en el mercado del alquiler de vivienda residencial.
El notable crecimiento de los precios del alquiler de vivienda en areas metropolitanas en las
que la oferta ha crecido por debajo de la demanda, unido, en algunos casos, al modesto
dinamismo de las rentas del trabajo para algunos grupos poblacionales, ha generado
problemas de accesibilidad a la vivienda para determinados segmentos de la sociedad. En
particular, el mayor aumento del gasto en alquiler de vivienda sobre los ingresos disponibles
se registra en hogares con menor renta o entre los jovenes. Ademas, este aumento del gasto
en alquiler de vivienda plantea también retos: i) para un funcionamiento eficiente del mercado
de trabajo, al incidir negativamente en la movilidad de los trabajadores; ii) para la estabilidad
macrofinanciera, al afectar a una proporcion creciente de la poblacion en edad de trabajar y
concentrarse en colectivos con escasa capacidad de ahorro y mayor sensibilidad del consumo
ante variaciones en su renta corriente, y iii) por su posible impacto en el funcionamiento del
mercado de la vivienda en general, debido a la conexién potencial entre los precios de la

vivienda y el rendimiento de la inversion en alquiler residencial.

En este documento se revisan, a la luz de la experiencia internacional, las principales
politicas publicas en el mercado del alquiler de vivienda que podrian instrumentarse para
afrontar los retos planteados. Estas politicas se examinan agrupadas en tres tipos de
intervenciones: los controles sobre los precios del alquiler, la provision publica de vivienda
en alquiler a precios asequibles y un conjunto de medidas disefiadas con el objetivo de

incidir de manera indirecta tanto en la oferta como en los precios del alquiler de vivienda.

En primer lugar, los controles sobre los precios del alquiler de vivienda presentan
el atractivo de dirigirse de forma inmediata y directa a los problemas de accesibilidad y de
sobrecarga del alquiler en el gasto de ciertos colectivos. No obstante, la evidencia muestra
la posible aparicion de efectos adversos potencialmente significativos, especialmente
cuando este tipo de medidas se mantienen durante periodos prolongados. Asi, la oferta de
alquiler suele reaccionar al control de los precios reduciendo las viviendas disponibles en
el mercado, disminuyendo los gastos de mantenimiento de los inmuebles o modificando
la composiciéon de la vivienda ofertada para eludir la regulacién. Ademas, esta politica
puede crear segmentacion en el mercado de la vivienda, al concentrase las medidas de
control de rentas en determinados colectivos o zonas de una ciudad. Este tipo de dualidad
en el mercado del alquiler puede ocasionar una segmentacién de la poblaciéon segun sus
condiciones socioecondmicas, reducir la movilidad de los trabajadores que no desean
perder un arrendamiento inferior al precio del mercado o incrementar el precio del alquiler

en segmentos no regulados del mercado.

Los problemas asociados a los controles de precios explican el retroceso a lo largo
del tiempo en la aplicacidon de esta politica, que fue ampliamente usada en las economias
avanzadas durante buena parte del siglo XX, hasta finales de la década de los setenta. No

obstante, en los Ultimos afios algunas grandes ciudades europeas han intentado aplicar
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nuevamente controles de rentas en determinados segmentos del mercado del alquiler. La
evidencia reciente muestra que estas regulaciones, en general, han sido efectivas para moderar
a corto plazo el precio del alquiler en el segmento regulado, mientras que, al mismo tiempo,
pueden causar aumentos de los precios del alquiler de vivienda en los segmentos no regulados
del mercado. En el medio plazo, la aplicacidon de este tipo de intervencién pone de relieve,
asimismo, ciertas dificultades, relativas tanto a su implementacion efectiva como a la reaccion
de la oferta en el mercado del alquiler. Estas dificultades han sido sefialadas con frecuencia,
en la literatura especializada, como una limitacién de este tipo de intervencién a la hora de

solventar de manera duradera los problemas planteados en el mercado del alquiler de vivienda.

En segundo lugar, en un amplio conjunto de paises los gobiernos han intervenido
manteniendo una significativa oferta publica de alquiler residencial a precios asequibles
dirigida, principalmente, a colectivos con dificultades de acceso a la vivienda. Esta politica
presenta la ventaja de centrarse en la causa que subyace tras el incremento del precio
del alquiler de vivienda: la insuficiencia de inmuebles disponibles para el arrendamiento
ante aumentos de la demanda en determinados mercados locales. Esta politica se enfrenta,
no obstante, a importantes retos presupuestarios y requiere un disefio eficiente en su
implementacién. Por un lado, la creacion y el mantenimiento de un amplio parque de
vivienda publica de alquiler es una medida costosa para las arcas publicas. Por otro, el
disefio de los programas de vivienda de alquiler social debe evitar desincentivar la movilidad
geografica de los beneficiarios, limitar los riesgos de segmentacion social, por la posible
concentracion de bolsas de exclusion social, y minimizar el «efecto expulsiéon» de la oferta de
alquiler por parte de agentes privados. Si bien en buena parte de las economias avanzadas
la vivienda de alquiler provisionada por el sector publico mantiene un peso relevante y
complementa a la oferta privada, en la ultima década se ha observado un retroceso en
esta por la escasez de recursos presupuestarios en algunas economias y el cambio de

prioridades en las politicas asistenciales.

Los retos y las limitaciones que presentan las intervenciones directas en los precios
o en la oferta de vivienda de alquiler explican la aparicién, en las Ultimas décadas, de distintos
tipos de intervenciones destinadas a incidir de manera indirecta sobre el mercado del alquiler de
vivienda. Estas intervenciones se centran, principalmente, en: i) la modificacion de la normativa
juridica que regula los contratos de alquiler de vivienda; ii) la introduccién de instrumentos de
politica fiscal con capacidad para incidir sobre la oferta y la demanda de alquiler de vivienda,

y iii) las regulaciones que condicionan la oferta de vivienda residencial en el ambito local.

Las politicas que dotan de una mayor seguridad juridica a los propietarios de
vivienda en régimen de alquiler se han justificado en contextos en los que es necesario
incrementar los incentivos al alquiler, con el objetivo de aumentar la oferta de vivienda en
arrendamiento. La evidencia internacional muestra que el grado de proteccién juridica
efectiva de los propietarios de la vivienda arrendada esta relacionado con el desarrollo
y el tamafio del mercado del alquiler residencial. Al mismo tiempo, estos incentivos
al propietario suelen equilibrarse con la proteccién sobre el inquilino en relaciéon con la

duracién minima del contrato de arrendamiento, la actualizacién de las rentas a lo largo del
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contrato o las condiciones que regulan la rescision de este por parte de los propietarios.
Esta proteccion sobre los inquilinos se ha justificado tanto por motivos distributivos como
por las potenciales ganancias de bienestar social derivadas de una mayor certidumbre por
parte de los inquilinos en su toma de decisiones econdémicas. En concreto, la proteccion
del inquilino, particularmente en colectivos de menores ingresos, genera un aseguramiento

frente a subidas abruptas de las rentas del alquiler.

La politica fiscal tiene capacidad para afectar al equilibrio del mercado a través
de la modificacién de los incentivos tanto de la oferta como de la demanda de alquiler
residencial. Por el lado de la oferta, la introduccion de beneficios fiscales que reducen la
tributacion efectiva de los propietarios incrementa la rentabilidad neta de la inversién en
alquiler, frente a inversiones alternativas. Por el lado de la demanda, los subsidios directos
o las deducciones fiscales a los inquilinos pretenden reducir la carga que el alquiler supone
en los ingresos de los hogares. No obstante, el riesgo de una politica de subsidios en
un mercado con una oferta rigida es la traslacién de estos a los precios, lo que crea una
transferencia de rentas (y de recursos publicos) hacia los propietarios de las viviendas en
alquiler, con un impacto potencialmente limitado sobre las condiciones de accesibilidad
para los inquilinos. La evidencia acerca de la escasa efectividad de los subsidios explicaria
el progresivo desplazamiento de beneficios fiscales desde la demanda hasta la oferta de
alquiler en buena parte de las economias avanzadas. De manera complementaria, han surgido
propuestas de penalizacion fiscal de las viviendas desocupadas que buscan estimular
la oferta de alquiler residencial. No obstante, la evidencia empirica disponible sobre la
efectividad de las medidas fiscales mas comunes que actuan sobre la oferta de alquiler

de este tipo de viviendas es aun escasa y poco concluyente.

En el ambito de la regulacion urbanistica local, la normativa que determina la
capacidad y las condiciones de construccion de nueva vivienda o el uso residencial de los
bienes inmuebles tiene capacidad para incidir en la oferta de vivienda en régimen de alquiler.
La revision de ciertas regulaciones que impiden, dificultan o demoran la construccion de
vivienda nueva o que restringen el uso residencial de los inmuebles podria reducir las
tensiones en los precios inmobiliarios en mercados locales que experimentan episodios
de insuficiencia relativa de vivienda. De manera complementaria, algunas de las ciudades
con mayor presencia turistica a escala global han endurecido (o lo estan contemplando) la
regulacion del alquiler de viviendas de uso turistico, con el objetivo de limitar la reduccién
de la oferta de alquiler residencial en zonas especificas de la ciudad. En términos de
bienestar social, las intervenciones en el ambito local destinadas a incrementar la oferta
de vivienda de alquiler deben ponderar los beneficios para los arrendatarios de una mayor
oferta residencial en relacion con los costes que una mayor densidad poblacional genera
sobre los residentes de las zonas reguladas. Al mismo tiempo, las regulaciones que limitan
las viviendas turisticas deberian evaluar la potencial contribucion de esta medida para la
estabilizacion del mercado del alquiler residencial. Hasta el momento, la evidencia sobre el
impacto de este tipo de regulaciones locales sobre los precios del alquiler de vivienda es aln
limitada y requiere de informacion mas granular, por barrio o distrito, para evaluar el posible

impacto de las distintas alternativas de politicas publicas en este ambito.
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