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1. El mercado de la vivienda

1.1. Caracteristicas singulares del bien vivienda

A la hora de analizar el mercado de la vivienda, resulta con-
veniente comenzar especificando una serie de caracteristicas
que este bien posee y que lo distinguen de la mayoria de los
bienes y servicios intercambiados en la economia, ya que el
conocimiento previo de las mismas facilita la posterior iden-
tificacién de las distintas variables que determinan tanto su ofer-
ta como su demanda. De entre todas ellas, pueden destacarse
las siguientes ':

— Su necesidad, dado que constituye un bien de consumo
esencial que ofrece a sus usuarios una serie de servicios impres-
cindibles para la realizacién de buena parte de sus actividades
cotidianas y, por tanto, para el desarrollo de una vida satis-
factoria. Esta circunstancia hace que sea considerado como un
bien preferente (ALBI, GONZALEZ-PARAMO y ZUBIRT, 2000, p. 317).

— Su durabilidad, muy superior a la de la mayor parte de
las mercancias. Esto implica que es capaz de ofrecer una
corriente de servicios de forma gradual durante un largo perfodo
de tiempo (FaLLis, 1985, pp. 6-9).

— Su largo periodo de produccién, que suele situarse gene-
ralmente en torno a dos afios como promedio. A este respecto,
hay que tener en cuenta que en dicho perfodo debe incluirse
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no sélo el tiempo empleado en la construccion del inmueble,
sino también el necesario para la elaboracién de los planos,
obtencién de los permisos correspondientes, busqueda de la
financiacion adecuada y otros similares. Ademés, la proporcion
que supone el flujo anual de viviendas terminadas en relacién
al stock existente es, generalmente, bastante reducida (JAEN y
Morna, 1995, p. 10).

— Su alto coste de construccion, debido en parte a la carac-
terfstica anterior y también al elevado volumen de znputs que
requiere su produccién. De ello deriva el elevado precio que,
en todo caso, adquiere en el mercado en sus diversas formas
de tenencia (propiedad, alquiler, etc.), lo que le hace ocupar
un lugar preeminente en el presupuesto de gastos de toda uni-
dad familiar. Por tanto, las decisiones que a este respecto se
adopten tendran siempre especial relevancia.

— Su heterogeneidad multidimensional, ya que las viviendas
suelen diferir en importantes caracteristicas cuantitativas y cua-
litativas. Entre ellas cabe citar, de un modo especial, la loca-
lizacién, dado su carécter espacialmente fijo —salvo excepcio-
nes, no pueden ser trasladadas de un lugar a otro—, y la impo-
sibilidad fisica de que dos viviendas ocupen simultdneamente
el mismo espacio. Por tanto, desde el punto de vista econémico,
una unidad de vivienda incluye una variada «cesta de carac-
teristicas» cuya valoracién por parte de oferentes y demandantes
tenderé a reflejarse, en ultima instancia, en el precio de la
misma *.

Estas caracteristicas «especiales» de la vivienda determinan,
en buena medida, el funcionamiento de su mercado o, mas
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bien, de sus mercados, dado que puede ser segmentado uti-
lizando distintos criterios —forma de tenencia, edad, locali-
zacion, grado de intervencién publica en su construccién y
financiaci6n, etc.—, de los que resulta que se trata mas bien
de un conjunto de mercados intimamente relacionados (JAEN
y MoLINA, 1995, p. 9). A este respecto, hay que destacar que
la ya citada fijacion espacial de la vivienda hace que su mercado
se vea muy influido por el contexto social, econémico y politico
del 4rea geografica en que se encuentran enclavadas, lo que
obliga a considerarlo como un conjunto de mercados locales mds
o0 menos interrelacionados y a que, en muchas ocasiones, haya
que circunscribir el andlisis a dreas urbanas concretas. Ello sin
petjuicio de que haya que ampliar dicho 4mbito geografico para
analizar los efectos de determinados factores que inciden sobre
varios de ellos conjuntamente, lo que permitird apreciar ten-
dencias generales en la evolucién de los mismos —a nivel de
una region o pais, por ejemplo—.

De entre todos los criterios citados, también merece des-
tacarse por su especial trascendencia el referido a la forma de
tenencia, el cual nos permite distinguir basicamente entre el
mercado de vivienda en propiedad y el mercado de vivienda
en alquiler. Ambas modalidades permiten satisfacer las nece-
sidades de vivienda que puedan tener las familias, por lo que
desde este punto de vista son sustitutivas. Por otra parte, a
la hora de elegir entre una u otra hay que tener en cuenta
que ambas presentan ventajas e inconvenientes contrapuestos.
Asi, la principal ventaja de la propiedad es la seguridad que
ofrece a su titular ante la posibilidad de que sus ingresos futuros
no le permitan hacer frente a los desembolsos necesarios para
el pago de los alquileres, bien sea por un incremento inesperado
de éstos o por una disminucién de aquéllos (ALsr, GONZALEZ-PA-
RAMO y ZUBIRI, 2000, p. 257). Por contra, las principales ventajas
del alquiler frente a la propiedad radican en el menor desem-
bolso inicial que es necesario realizar para acceder a la misma
y los menores costes de transaccién que suele implicar el cambio
de vivienda (MiLLs y HaMILTON, 1994, pp. 233-234). Partiendo
de estas consideraciones iniciales, las familias elegiran la moda-
lidad de tenencia teniendo en cuenta varios factores. Concre-
tamente, tendera a ser m4s ventajosa la compra frente al alquiler
cuanto mayor sea el nimero de afios que dicha familia espera
permanecer en la vivienda, cuanto mejores condiciones ofrezca
el crédito hipotecario que necesite y cuanto mejor sea su tra-
tamiento fiscal comparado con el de la otra forma de tenencia
(MrLs y HAmILTON, 1994, pp. 234-236).

1.2. La demanda de vivienda

En lo que a la demanda se refiere, y centrindonos sobre
todo en el mercado de vivienda en propiedad, sus principales
factores determinantes son, aparte del propio precio de esta
mercancia, los siguientes:
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— La evolucién de la poblacién y, més concretamente, del
ritmo de creacién de nuevos hogares, que, a su vez, depende
de variables tales como el crecimiento vegetativo de la poblacion
o los posibles movimientos migratorios existentes. Todo ello
est4 intimamente relacionado con el ya citado cardcter necesario
que tiene este bien.

— La evolucion de la renta real disponible de las familias.
Esto es debido a que su alto coste suele hacer necesario diferir
los pagos derivados de su adquisicién durante un largo periodo
de tiempo. De este hecho se derivan dos importantes conse-
cuencias:

a) Las decisiones referidas a la demanda de vivienda efec-
tuadas por los hogares no suelen verse afectadas por cambios
temporales en su nivel de renta, sino por cambios permanentes,
por lo que una definiciéon de renta que tenga en cuenta esta
circunstancia (que habitualmente suele aproximarse a través del
calculo de la renta media durante un determinado periodo de
tiempo) es la méds adecuada para estudiar la relacién entre
ambas variables. En este sentido, las estimaciones realizadas
sobre la elasticidad-renta de la demanda de vivienda parecen
indicar, como por otra parte cabia esperar, que existe una rela-
cién positiva entre ellas, aunque con un valor para dicha elas-
ticidad ligeramente inferior a la unidad (MimLs y HamILTON,
1994, p. 209; Farus, 1985, p. 33). Esto implica que al aumentar
la renta también lo hace, pero en una proporcién menor, la
cantidad demandada de vivienda; por lo tanto, el porcentaje
del presupuesto familiar que supone este gasto tender4 a decre-
cer, algo que parece confirmarse al calcularlo para familias de
renta alta y baja y comparar los resultados obtenidos. Preci-
samente, el valor de dicho porcentaje suele utilizarse para deter-
minar cuando una familia tiene un problema de accesibilidad
a la vivienda, es decir, dificultades para satisfacer sus nece-
sidades a este respecto. Habitualmente suele considerarse que
existe dicho problema cuando los gastos en vivienda de una
familia superan el 30% de su renta disponible (McDONALD,
1997, p. 205).

b) Por otra parte, en el ya citado contexto de largo plazo
en el que se insertan las decisiones referentes a la vivienda
juegan un papel muy importante s expectativas, sobre todo
las referidas a la evolucién de la coyuntura econdmica general
del pafs en cuestion, dada la influencia que ésta tiene sobre
la renta esperada de las familias. Concretamente, si las citadas
expectativas son desfavorables o existe algin tipo de incerti-
dumbre al respecto, la demanda de vivienda suele disminuir
significativamente, al producirse un aplazamiento de las deci-
siones relativas a esta materia. Por el contrario, cuando las
expectativas se tornan favorables, la adopcién de tales deci-
siones aplazadas tenderd a provocar un incremento significativo
de la misma.

No debemos olvidar tampoco la influencia que la variable
renta ejerce en el proceso de creacion de nuevos hogares. En
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este sentido, hay que tener en cuenta que la decision de crear
una familia y adquirir una vivienda suelen adoptarse frecuen-
temente de forma conjunta. Por tanto, podemos decir que la
citada variable influye en la demanda de vivienda tanto de forma
directa —a través de las decisiones de las familias ya cons-
tituidas— como indirecta —a través de las decisiones relativas
a la creacion de nuevos hogares—.

— La evolucion de los mercados financieros y las medidas de
politica monetaria. El ya aludido alto coste de la vivienda provoca
que, para su adquisicién, las familias se vean generalmente obli-
gadas a acudir a los mercados financieros a fin de pedir pres-
tados los fondos necesarios para hacer frente a una parte impor-
tante de su precio. Es evidente, por tanto, que las caracteristicas
de los créditos hipotecarios (cuantia permitida, tipos de interés,
plazo de amortizacién) son elementos fundamentales a la hora
de decidir la adquisicién de una vivienda. Estas, a su vez, suelen
depender de dos variables intimamente ligadas entre si: la situa-
cién general de los mercados financieros, dada la interrelacion
existente entre todos ellos, y las medidas de politica monetaria
adoptadas por los bancos centrales, que tradicionalmente han
tenido una importancia destacada en lo que a la evolucién de
los tipos de interés y el volumen de crédito disponible se refiere,
variables ambas que resultan decisivas para explicar las varia-
ciones experimentadas por la demanda de vivienda segin algu-
nas estimaciones (RODRIGUEZ, 1982, p. 188). Por otra parte,
la evolucién de los mercados financieros es una variable impor-
tante por otra razén fundamental: la vivienda, como es bien
sabido, se comporta también como un activo (como un bien
de inversion y no sélo de uso), y como tal compite con los pro-
piamente financieros por el ahorro generado en la economia
de un pais. Parece, por tanto, evidente que cuanto mayores
sean las expectativas de rentabilidad en el mercado inmobiliario
en comparacién con las que ofrezcan los mercados financieros
mayor peso tendrd este componente de la demanda, lo que
ademés tenderé a sesgar en favor de la propiedad la modalidad
de tenencia elegida por las familias. Si las citadas expectativas
fuesen menores ocurrirfa, légicamente, lo contrario.

1.3. La oferta de viviendas

Refiriéndonos ahora a la oferta, hay que destacar la relacién
que ésta guarda con el precio de la vivienda. A este respecto,
conviene recordar una de las caracteristicas de esta mercancia
sefialadas anteriormente: su largo periodo de produccién. Esto
hace que, ante una variacién en el precio de la vivienda, los
efectos sobre la cantidad ofrecida no puedan apreciarse a corto
plazo, sino a largo plazo, ya que un aumento o reduccién del
nimero de viviendas iniciadas s6lo se vers reflejado en el mer-
cado cuando éstas se terminen y se pongan a la venta, nece-
sitindose a veces un flujo importante de viviendas durante
varios afios para que dichos efectos sean significativos. En defi-
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nitiva: la oferta de viviendas es ineldstica a corto plazo. Ademas,
esta inelasticidad puede manifestarse también a més largo plazo
si escasea uno de los zzputs fundamentales para su produccién:
el suelo urbano. En este caso, si se produce un fuerte incre-
mento de la demanda la subida de los precios serd més intensa
y duradera, ya que la oferta ser4 incapaz de ajustar el mercado
via cantidades no sélo a corto, sino también a largo plazo.

Por otra parte, y como actividad econémica que es, la vivien-
da es uno de los componentes, junto con la edificacién no resi-
dencial y la obra civil, de la rama de la construccién, que, gene-
ralmente, aparece separada en las estadisticas oficiales del resto
de las actividades industriales debido a que posee una serie
de caracteristicas peculiares que la diferencian claramente de
estas ultimas. Entre ellas, merecen destacarse dos (SANTIAGO
DE PaBLO, 1982, p. 164): su caricter «artesanal», ya que gene-
ralmente ha de elaborar las unidades que produce «a medida»,
y, en parte debido a lo anterior, la importante cantidad de tra-
bajo que contrata y que la convierte, a pesar de las innovaciones
tecnoldgicas introducidas, en la actividad industrial que mas
mano de obra absorbe. A esto hay que afiadir que se trata
de una actividad inductora de otras muchas, tales como las
dedicadas a la produccién de materiales de construccién —los
llamados «efectos de arrastre hacia atrds»— o de bienes y servicios
que constituyen los equipamientos bésicos de las viviendas cons-
truidas —«efectos de arrastre bacia adelante»— (MARTINEZ, 1982,
p. 122)°.

1.4. El funcionamiento del mercado de la vivienda:
ciclos e imperfecciones

En lo referente al funcionamiento del mercado de la vivienda
hay que destacar, en primer lugar, que evoluciona de forma
ciclica y, en segundo lugar, que presenta una serie de imper-
fecciones que le alejan del modelo competitivo. Vamos a ana-
lizar estos dos aspectos con més detalle:

1.4.1.  Los ciclos en el mercado de la vivienda

El origen de los mismos hay que buscarlo en algunos de
los ya citados rasgos que caracterizan tanto a la oferta —ine-
léstica a corto plazo— como a la demanda —bastante sensible
a las expectativas relacionadas con la evolucién de la coyuntura
econémica general—. El resultado de todo ello es que cuando
la coyuntura econémica se torna desfavorable la demanda de
vivienda disminuye bruscamente —las familias aplazan la satis-
faccion de sus necesidades de vivienda, dadas sus menores
expectativas de renta y el elevado precio de esta mercancia—
en tanto que la oferta no podrd adaptarse a la misma de forma
inmediata, ya que las viviendas terminadas que salen al mercado
en ese momento se iniciaron antes del cambio experimentado
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por dicha coyuntura. La consecuencia inmediata, al igual que
ocurre en cualquier otro mercado, es la aparicién de un impor-
tante exceso de oferta de viviendas. En una situacién como
ésta, las leyes de la oferta y la demanda predicen que el precio
de la mercancia deberia descender hasta que se alcance un
nuevo equilibrio entre ambas. No obstante, lo habitual es que
el ajuste via precios no sea completo: generalmente se suele
producir un estancamiento o ligera disminucién de los mismos
en términos nominales *. Como consecuencia de esta relativa
rigidez a la baja, el desequilibrio oferta-demanda no se corrige
totalmente, apareciendo un stock de viviendas sin vender més
o menos importante en funcién de la gravedad de la recesion
econodmica.

Si, al contrario que en el caso anterior, la coyuntura se torna
favorable, se produce la situacién inversa: un importante incre-
mento de la demanda —muchas familias se deciden ahora a
satisfacer sus necesidades de vivienda aplazadas durante la cri-
sis— en tanto que la oferta de viviendas terminadas es la pla-
nificada cuando la coyuntura era més desfavorable. El resultado
de todo ello es la aparicion de un exceso de demanda en el
mercado ante el cual las precios tenderdn a incrementarse de
forma significativa, dando lugar en ocasiones, cuando este pro-
ceso inflacionista es especialmente intenso, a lo que habitual-
mente se conoce como «boom inmobiliario». Un ejemplo de
este fendmeno lo tenemos cuando analizamos la evolucion de
este mercado en nuestro pais durante la segunda mitad de los
ochenta (RaFoLs 1 ESTEVE, 1989, pp. 90-93).

Nos encontramos, por tanto, con unos ciclos en este mer-
cado que evolucionan afectados por la situacién econémica
general del pais. Pero ademds, dados los ya citados efectos de
arrastre que posee esta actividad, la influencia es reciproca, de
tal forma que los ciclos inmobiliarios tienden a acentuar las
expansiones y los perfodos de recesién de la economia en su
conjunto, como también se ha podido observar en nuestro pais
(RoDRIGUEZ, 1982, p. 192)°,

1.4.2.  Las imperfecciones en el mercado de la vivienda

Ademss de la evolucién ciclica analizada con anterioridad,
en este mercado estdn presentes una serie de imperfecciones
o «fallos», es decir, rasgos caracteristicos que le alejan del mode-
lo de mercado perfectamente competititivo, que es el ideal des-
de el punto de vista econdmico °. Entre ellas cabe citar dos
fundamentales:

— La presencia de externalidades (ROSEN, 1987,
pp. 377-378), es decir, de efectos sobre el bienestar que la
produccién y/o el consumo de vivienda ocasiona a agentes dis-
tintos de sus productores o consumidores originales y que no
se reflejan totalmente en los precios de mercado, lo que puede
ser una fuente de ineficiencias. Ejemplos de externalidades
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habitualmente mencionados son los efectos positivos que la
rehabilitacién exterior de una vivienda ejerce sobre las que la
circundan, o los negativos que generan los barrios degradados,
aunque, en este caso, es discutible si es la vivienda o la baja
renta de sus moradores —que les dificulta el hacer frente a
los gastos de mantenimiento de la misma— la que, en wltima
instancia, genera tales externalidades. En todo caso, el resultado
es que, al no tenerse en cuenta tales efectos, la produccion
y/o consumo de vivienda no sera el «optimo» desde el punto
de vista social: se rehabilitardn menos viviendas y persistiran
més viviendas degradadas de lo que seria deseable.

— Informacion imperfecta (FaLLs, 1985, p. 10). El gran
nimero de caracteristicas que definen una vivienda y que la
pueden diferenciar de las demés, la ya aludida heterogeneidad
multidimensional, hace que sea dificil y costoso obtener una
informaci6n detallada sobre cada una de las viviendas ofertadas
en el mercado, por lo que la existencia de informacién imper-
fecta suele ser algo habitual en un bien que dista mucho de
ser homogéneo. No obstante, la presencia de instituciones espe-
cializadas en el negocio inmobiliario (agencias, tasadores, etc.),
ha tendido a reducir el grado de imperfeccién de la informacién
disponible.

Por otra parte, si a los costes de busqueda afiadimos los
derivados de la mudanza (molestias ocasionadas, tiempo
empleado en realizarla, «capital humano» perdido en forma
de amistades, etc.), podemos concluir afirmando que los costes
de movilidad no son nada despreciables en este mercado. Esto
supone, en la practica, que sea dificil encontrar una situacién
de claro equilibrio oferta-demanda en el mismo, de tal modo
que algunos autores (FaLuis, 1985, pp. 78-79; ArnoTT, 1987,
pp. 981-983; SmrtH, RoSEN y FaLLIS, 1988, p. 50) afirman que,
en clara analogfa con lo que ocurre en el mercado laboral, existe
una «tasa natural de viviendas vacantes» .

2. Las politicas de vivienda

2.1. Los objetivos de la politica de vivienda

Otro de los rasgos que caracterizan el funcionamiento del
mercado de la vivienda en la mayoria de los paises es el impor-
tante grado de intervencién publica en el mismo. Esta inter-
vencion tiene su razén de ser en el logro de una serie de objetivos
que, derivados en tltima instancia de lo sefialado en los apar-
tados anteriores, pueden agruparse del siguiente modo (LEAL,
1990, pp. 16-23).
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2.1.1.  Objetivos macroecondémicos

Como ya se ha sefialado anteriormente, el sector de la cons-
truccién juega un importante papel en la economia de un pais
por dos motivos basicos: su capacidad para generar empleo
y sus efectos de arrastre sobre otras actividades productivas.
Esto hace que los ciclos que se obsetvan en el mercado inmo-
biliario tiendan, a su vez, a influir significativamente en los ciclos
que caracterizan la evolucion de la coyuntura econémica general
de un pais. Por este motivo, la politica de vivienda es frecuen-
temente utilizada como instrumento de politica anticiclica en
momentos de recesion econémica. El objetivo que se persigue
es atenuar los ciclos inmobiliarios, es decir, que esta actividad
econémica mantenga unos niveles de produccién aceptables
para que, teniendo en cuenta los efectos anteriormente citados,
contribuya a atenuar también los de la actividad econdémica
general, en especial en sus fases recesivas o de crisis. En materia
de vivienda, los instrumentos de politica anticiclica suelen basar-
se en el establecimiento de subvenciones generalizadas —sobre
todo por via fiscal— y en la canalizacién hacia la actividad
inmobiliaria de importantes volimenes de recursos financieros
destinados a la concesién de créditos.

Sin embargo, la utilizacién de la politica de vivienda para
alcanzar objetivos macroeconémicos no est4 exenta de criticas.
Asi, algunos afirman que con esta medida no se consigue reac-
tivar el sector, ya que lo dnico que se produce es simplemente
una sustitucién de produccién de vivienda no subvencionada
por vivienda subvencionada. No obstante, el hecho de que se
produzca esta sustitucion en momentos de crisis no puede con-
siderarse negativo, ya que ayuda a mantener el nivel de actividad
en este mercado, lo que ya es en s mismo un efecto anticiclico
importante teniendo en cuenta lo sefialado con anterioridad.
De no producirse, lo que puede ocurrir es que la fase recesiva
del ciclo sea més intensa.

2.1.2.  Objetivos soctales

Mediante este tipo de objetivos, lo que se persigue es incre-
mentar el grado de equidad, entendida ésta como el intento de
lograr una mayor igualdad en los niveles de bienestar de los
individuos que componen la sociedad o al menos ofrecer las
posibilidades para que aquélla se produzca ®. Dada la impor-
tancia que, a este respecto, tiene la vivienda (recuérdese que
es considerada habitualmente como un bien preferente), lo que
se pretende es facilitar el acceso a la vivienda a aquellos indi-
viduos con menores ingresos y, por tanto, con mayores difi-
cultades para acceder a ella. Para conseguirlo, las medidas que
se proponen pasan por subvencionar de alguna forma el con-
sumo de vivienda que realizan estos estratos de poblacién.
Como puede observarse, este tipo de ayudas se diferencian de
las otorgadas por razones de politica macroecondmica en que
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son selectivas y no generalizadas, es decir, solo pueden bene-
ficiarse de ellas aquellas familias que no superen un determi-
nado nivel de ingresos. Esta distincién es importante, porque
el carécter selectivo o indiscriminado de las ayudas que se otor-
guen en cada momento resultard esencial a la hora de hacer
una valoracién de la politica de vivienda que se esté desarro-

llando.

Al igual que ocurre con los objetivos anteriores, la conse-
cucién de un mayor grado de equidad a través de estas medidas
estd también sometida a un cierto grado de controversia que,
pese a todo, no ha impedido que sean habitualmente usadas
para este fin. En este sentido, hay que destacar que se trata
de transferencias en especie, dado que las ayudas estan ligadas
al consumo de un bien concreto: la vivienda. Este hecho ha
generado un cierto debate entre los economistas por dos moti-
vos fundamentales:

En primer lugar, algunos consideran més adecuadas las
transferencias en efectivo, de tal forma que los beneficiarios
de las mismas puedan destinar los fondos a aquellos bienes
que deseen. De este modo, argumentan, podrian alcanzar mayo-
res niveles de bienestar al satisfacer mejor sus preferencias (AL-
BI, GONZALEZ-PARAMO y ZUBIRI, 2000, pp. 318-319; ROSEN,
1987, p. 379). Para otros, sin embargo, es necesario tener en
cuenta el importante papel de este tipo de ayudas a la hora
de disuadir a los «impostores», es decir, a los individuos que
reclaman las ayudas sin necesitarlas realmente (NICHOLS y ZEC-
KAUSER, 1982, pp. 372-379). En el caso concreto que nos ocupa,
este efecto se logra al obligar a los individuos beneficiarios a
destinar las ayudas al consumo de determinadas viviendas que,
de hecho, se comportan como bienes inferiores respecto a las
demés. De esta forma, los individuos que, por sus niveles de
renta, desean acceder a viviendas de estandares més elevados
previsiblemente no las solicitaran (JAEN y MoLINA, 1992, p. 109).

En segundo lugar, también suele ser objeto de criticas este
tipo de ayudas por su carcter paternalista (GONZALEZ-PAraMO
y ONRUBIA, 1992, p. 192), dado que con ellas se trata de alterar
los patrones de consumo de los individuos en favor de deter-
minados bienes que el sector publico considera mas adecuados
para ellos, produciéndose, por tanto, una intromisién en su
libertad. No obstante, hay que tener en cuenta los ya citados
efectos externos que puede generar un insuficiente consumo
de vivienda por parte de algunos individuos hacia el resto de
la comunidad. Desde este punto de vista, se podria argumentar
que se tratarfa de limitar o influir en las conductas de los indi-
viduos que pueden afectar al resto de la comunidad y que,
por ello, son susceptibles de limitar los derechos y libertades
de ésta.
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2.1.3.  Objetivos urbanisticos

Como se puede apreciar facilmente, las viviendas ocupan
la mayor parte de la superficie de una ciudad, lo que las con-
vierte en un instrumento clave a la hora de definir la morfologia
urbana. Por tanto, parece evidente que las politicas de vivienda
tienen unas implicaciones urbanisticas importantes. Asi, pueden
favorecer la regeneracién de espacios urbanos degradados, lo
que redundara en una mayor eficiencia en la asignacion de los
recursos en la medida en que corrija las externalidades que
se estaban produciendo y en un mayor grado de equidad en
la medida en que se favorezca la mejora de las 4reas urbanas
ocupadas por los individuos con menores niveles de renta’.

Por otra parte, hay que tener en cuenta que /a politica urba-
nistica forma parte de la politica de vivienda, entendida ésta
en sentido amplio. A este respecto, hay que destacar que la
planificacién urbana, en la medida en que determina dénde,
qué y con qué intensidad se puede edificar, influye claramente
sobre la oferta inmobiliaria, de tal forma que cuantas més res-
tricciones se impongan al respecto menos capacidad tendra
aquélla para satisfacer las necesidades de la demanda y, sobre
todo, para reaccionar adecuadamente ante un incremento de
esta tltima ', Esto no implica, [égicamente, que no deba existir
ningun tipo de restriccién, dado que un desarrollo urbanistico
adecuado hace mas habitables las ciudades y, por tanto, permite
que sus ciudadanos alcancen mayores niveles de bienestar. Sera
necesario, pues, el establecimiento de unas normas urbanisticas
que compatibilicen, en la medida de lo posible, una aceptable
elasticidad de la oferta inmobiliaria con una calidad de vida
satisfactoria para los habitantes de las ciudades, algo que no
resulta facil, por otra parte.

2.2. Lainstrumentacién de las politicas de vivienda

Todos estos objetivos son los que, habitualmente, se utilizan
para justificar la intervencién publica en el mercado de la vivien-
da. Dependiendo de cudl o cuéles sean los considerados como
prioritarios, las politicas desarrolladas seran, l6gicamente, dife-
rentes. No obstante, en todas ellas se pueden distinguir dos
tipos bésicos de actuaciones: las fundamentalmente reguladoras
y las de cardcter eminentemente presupuestario.

22.1.  Actuaciones reguladoras

En este grupo, se incluyen toda una serie de normas esta-
blecidas por la Administracién para conseguir alguno de los
objetivos anteriormente sefialados y que afectan bien directa-
mente al mercado de la vivienda o a otros intimamente rela-
cionados con él. Entre ellas cabe citar las siguientes:
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) Actuaciones de ordenacion urbana y control de la eds-
ficacién, mediante las cuales se intenta regular el proceso de
produccién de nuevas viviendas y, en su caso, la rehabilitacién
de las antiguas. Entre ellas cabe citar: i) aquellas que tratan
de regular tanto la oferta como el uso de 'uno de los zmputs
esenciales en esta materia, como lo es el suelo, y ii) las que
tratan de determinar los estandares minimos que debe de reunir
un inmueble (calidad de los materiales empleados, instalaciones
minimas de las que debe disponer y otras medidas similares).

b) Medidas de control de alquileres, que pueden adoptar
basicamente dos formas: i) congelacion total de los mismos,
o ii) limitacién de los incrementos permitidos segiin la evolucién
de algtin indice tomado como referencia, generalmente el indice
de precios al consumo. Pese a la aparente «bondad» del objetivo
perseguido —proteger al inquilino frente a los aumentos de
precios que puedan tratar de imponer los propietarios— los
resultados suelen ser contraproducentes, sobre todo si la forma
de control utilizada es del primer tipo. Esto es debido a que
desincentiva el destino de las viviendas a esta modalidad de
tenencia, con lo que, al reducirse su oferta, muchas familias
no podran hacer uso de la misma "',

c) Medidas de regulacion financiera, frente a las cuales el
mercado inmobiliario ha manifestado tradicionalmente una
especial sensibilidad dada la necesidad de financiacién ajena
que habitualmente tienen tanto oferentes como demandantes.
En este sentido hay que destacar: i) las medidas de control
monetario que, aunque afectan al conjunto de la economia del
pais, tienen unos efectos particularmente importantes en este
mercado al constituir un referente fundamental respecto a la
evolucion de los tipos de interés y del volumen de crédito dis-
ponible, y ii) las especificamente vinculadas al mercado hipo-
tecario, de cara a facilitar la canalizacién de los recursos finan-
cieros cuantitativa y cualitativamente necesarios y entre las que
cabe citar, a modo de ejemplo, las referidas a las caracteristicas
de los activos financieros emitidos para captar fondos con des-
tino a este mercado —los llamados titulos hipotecarios— o las
aparecidas en fechas més recientes referidas a la refinanciacién
de los créditos hipotecarios mediante la #itulizacién de los mis-
mos (RODRIGUEZ, 1990, pp. 189-191).

2.2.2.  Actuaciones presupuestarias

Se incluyen aqui todas aquellas medidas que tienen su
correspondiente reflejo en los presupuestos de las administra-
ciones publicas, es decir, las diferentes ayudas econémicas
—también llamadas subsidios— que, implicita o explicitamente,
se conceden para facilitar a las familias el acceso a la vivienda.
Estas tltimas, a su vez, pueden ser objeto de distintas clasi-
ficaciones, segun el criterio que se emplee para ello. Entre ellas
cabe citar las recogidas a continuacion.
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— Segin se tengan 0 no en cuenta las caracteristicas
socio-econdmicas del adquirente o usuario, a la hora de con-
ceder el derecho a disfrutar de las ayudas, éstas pueden cla-
sificarse en (LEVENFELD, 1989, p. 7):

a) Ayudas «a la piedra», si no se tienen en cuenta y es
la vivienda por s{ misma la que da derecho a obtener la ayuda
siempre que ésta cumpla los requisitos que se exijan para ello.

b) Ayudas «a la persona», aquellas cuya percepcion esta
ligada a las caracteristicas socio-econémicas del adquirente o
usuario de la misma, aunque en muchas ocasiones también se
exige que la vivienda en cuestion reina determinadas carac-
teristicas.

Como se puede observar, las ayudas a la piedra tienen un
cardcter més indiscriminado que las ayudas a la persona, por
lo que suelen ser utilizadas generalmente con fines macroe-
conémicos. No obstante, también se las puede dotar de un
cierto caracter social. Para ello, basta limitar las ayudas a aque-
llas viviendas que, por sus caracteristicas (precio por metro cua-
drado y superficie relativamente reducidos, por ejemplo) se
comporten de hecho como bienes inferiores respecto al resto
de las viviendas construidas. De esta manera, se desincentivaria
la adquisicién de las mismas por los individuos con mayores
niveles de renta. '

— Por otra parte, segin sea el reflejo que las ayudas tengan
en el presupuesto publico, éstas se pueden clasificar en (Gon-
ZALEZ-PARAMO y ONRUBLA, 1990, pp. 198-202):

a) Ayudas directas, que son aquellas que se conceden via
presupuesto de gastos, es decir, suponen un gasto directo para
la Administracién publica. Generalmente, suelen adoptar dos
formas: reducciones en el precio de la vivienda %, mediante
la concesién de una subvencién de cuantia equivalente a un
porcentaje del precio de la misma, o en el tipo de interés del
préstamo solicitado, lo que habitualmente se conoce como sub-
sidiacién de intereses.

b) Ayudas indirectas, aquellas que se conceden via presu-
puesto de ingresos y que suponen una minoracién de los mis-
mos. Se trata, fundamentalmente, de ayudas de cardcter fiscal,
es decir, que suponen para el beneficiario la rebaja o exencién
en el pago de determinados impuestos. Entre las medidas de
este tipo habitualmente utilizadas en la mayor parte de los paises
desarrollados hay que destacar la posibilidad de deducir en el
impuesto sobre la renta personal los intereses de los créditos
utilizados en la adquisicién del inmueble.

En general, las ayudas indirectas o fiscales son utilizadas
por las Administraciones publicas para configurar una politica
de vivienda dirigida a incentivar la demanda de los estratos
de poblacién con ingresos medios y altos. Su mantenimiento
suele justificarse frecuentemente argumentando que, de esta
forma, se logra que el sector de la construccién —importante
en la economia de un pais por las razones sefialadas con ante-
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rioridad— mantenga unos aceptables niveles de actividad. Por
el contrario, las ayudas directas suelen ser el instrumento uti-
lizado para facilitar el acceso a la vivienda a las familias de
bajos ingresos, lo que habitualmente suele denominarse como
politica social de vivienda °. Por tanto, podemos decir que, en
relacion a las dos clasificaciones vistas hasta ahora, parece existir
una tendencia clara a que las ayudas indirectas sean «a la pie-
dra» mientras que las ayudas directas suelen ser las que habi-
tualmente se personalizan.

— Por dltimo, teniendo en cuenta el lado del mercado a
través del cual se canalicen las ayudas, éstas se pueden clasificar
en (McDoNALD, 1997, pp. 226-228; MiLLs y HamiLTON, 1994,
pp. 266-267) **:

a) Ayudas por el lado de la oferta, que son aquellas des-
tinadas a favorecer la construccion de viviendas bien por orga-
nismos publicos o por agentes privados. En este apartado,
habria que incluir la promoci6n publica de viviendas, mediante
la cual el sector publico se involucra en la construccion de
viviendas destinadas a las familias con menores ingresos, y las
ayudas que se conceden a los promotores privados, condicio-
nadas en ocasiones a que el destino y/o destinatario de las mis-
mas sea el establecido por la Administracién —alquiler, indi-
viduos de renta baja u otros similares—.

b) Ayudas por el lado de la demanda, aquellas concedidas
directamente a las familias para facilitar su acceso a la vivienda.

En relacién con esta ultima clasificacion, conviene destacar
dos aspectos importantes. En primer lugar, la no equivalencia
exacta entre ayudas «a la piedra» y subsidios por el lado de
la oferta, por una parte, y ayudas «a la persona» y subsidios
por el lado de la demanda, por otra. Asi, por ejemplo, en la
medida en que las ayudas a la oferta estén condicionadas a
que las viviendas construidas se destinen a familias de bajos
ingresos y a precios inferiores a los de mercado se estin per-

‘sonalizando, de hecho, las ayudas. En segundo lugar, la pro-

mocién publica de viviendas es cuestionada por algunos autores,
entre otras razones, al considerar que su produccién es més
cara —y, por tanto, més ineficiente— que la privada y por
el escaso nimero de beneficiatios en relacién con las nece-
sidades, al no ser generalmente suficiente la cantidad producida
de las mismas . En general, estas y otras consideraciones pare-
cen hacer més deseables los subsidios por el lado de la demanda
(Lopez, 1991, p. 45; MiLs y HAMILTON, 1994, p. 269).

Finalmente, un aspecto que es preciso tener muy en cuenta
a la hora de establecer un sistema de ayudas —o de analizar
los efectos de uno ya vigente— es la posibilidad de que éstas
beneficien no tanto a las familias directa o indirectamente des-
tinatarias de las mismas como a otros agentes que intetvienen
en el negocio inmobiliario. Esto suceders si dichas ayudas se
traducen finalmente en un incremento de los precios de las
viviendas (tanto de venta como de alquiler) de tal forma que
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buena parte del beneficio se traslade a los oferentes de tales
viviendas (promotores-constructores, familias con patrimonio
inmobiliario y otros). La posibilidad de que se produzca esta
traslacién por «capitalizacion» del incentivo, como también se
conoce a este fendmeno, dependera, en buena medida, de tres
factores esenciales:

a) El grado de elasticidad de la curva de oferta de este
mercado (WHITE y WHITE, 1977, pp. 111-114). A este respecto,
hay que sefialar que el sistema de subsidios a la vivienda provoca
un incremento de la demanda de este bien, puesto que facilita
a las familias el acceso a este mercado ', Teniendo esto en
cuenta, cuanto mas ineldstica sea la cutva de oferta mayor serd
la subida que se produzca en los precios y, por tanto, mayor
serd el grado de capitalizacion que se produzca.

b) La existencia de limitaciones en cuanto al precio —de
venta o alquiler— de las viviendas a las que se pueden destinar
las ayudas. Asi, en la medida en que se limite el uso de éstas
a viviendas cuyo precio no supere un determinado limite, meno-
res posibilidades hay de que el incentivo se capitalice, sobre
todo si ademds de esta limitacién existe una normativa urba-
nistica y de calidad en la edificacion que impida que promotores
y constructores traten de «apropiarse» de dicho incentivo dis-
minuyendo la calidad de las viviendas y, con ello, su coste *’.

¢) El nimero de familias potencialmente beneficiarias de
las ayudas (Arsr, GoNzaLEz-PAramo y Zustri, 2000, p. 361).
Cuanto mayor sea éste, se estard favoreciendo un mayor cre-
cimiento de la demanda, con lo que los precios tenderan a
subir més y, con ello, la capitalizacion del incentivo ser4 mayor.

Respecto al tipo de ayudas que pueden verse afectadas con
mds intensidad por este fenomeno, los dos dltimos factores
sefialados nos permiten afirmar que ésta tender a ser mayor
cuanto mis generalizadas o menos selectivas sean. En este sen-
tido, actualmente lo serfan las indirectas o fiscales.

3. Consideraciones finales

La visién panoramica del mercado de la vivienda que, desde
este articulo, se ha intentado ofrecer nos permite realizar, a
modo de resumen, las siguientes consideraciones al respecto:

En primer lugar, el interés que suscita el estudio del mercado
de la vivienda encuentra su motivacion tanto en las propias
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caracteristicas del bien que en él es objeto de intercambio —que
lo convierten en esencial para el desarrollo de una vida digna—
como en el papel que desempefia su construccion en el seno
de la economia de un pais —clave por el empleo que genera
y por ser una actividad inductora de otras muchas—. Por lo
tanto, existen razones sociales y macroeconémicas que justifican
sobradamente su anlisis.

Por otra parte, el funcionamiento del mercado de la vivienda
se caracteriza por la existencia de «fallos» en el mismo y por
las fuertes oscilaciones de caricter ciclico que presenta, inti-
mamente ligadas a la evolucién de la coyuntura econémica gene-
ral. Estos aspectos problematicos, unidos a la ya mencionada
importancia del bien, han llevado a las Administraciones publi-
cas de la mayor parte de los paises a intervenir activamente
en el mismo, convirtiéndose esta circunstancia en uno de los
rasgos mas destacables que presenta dicho mercado en la actua-

lidad.

Las caracteristicas de las politicas de vivienda que habitual-
mente se desarrollan dependen, l6gicamente, de los objetivos
que se persigan y del grado de prioridad que se otorgue a los
mismos. Estos suelen ser, basicamente, de tres tipos: macroe-
conémicos, sociales y urbanisticos. En este sentido, hay que
destacar que el andlisis de los instrumentos de politica de vivien-
da —tanto en lo que se refiere a las normas reguladoras como,
sobre todo, al sistema de ayudas establecido— es, sin duda,
la mejor forma de conocer, implicitamente, dichas prioridades,
que pueden no coincidir precisamente con las explicitadas por
las autoridades gubernamentales. A este respecto, conviene
sefialar aqui que, ademas de los ya mencionados, es muy pro-
bable que existan también objetivos politico-electorales (ROSEN,
1987, p. 380; JAEN y MoLINA, 1993, p. 109): dado el gran niime-
ro de agentes que pueden verse beneficiados por esta politica
(demandantes, promotores-constructores de las viviendas, fun-
cionarios gestores del sistema de ayudas) puede ser un buen
instrumento para mejorar los resultados en este sentido.

Finalmente, no debemos olvidarnos que la politica de vivien-
da esta sometida a un cierto grado de controversia tanto en
lo referente a los objetivos como a los instrumentos, al igual
que ocurre con otras politicas publicas. Este hecho nos debe
de servir para recordar la evidente necesidad de realizar estudios
sobre el grado de eficacia del sector publico en la resolucion
de los fallos y problemas que se observan en los distintos mer-
cados y, en nuestro caso, en el de la vivienda.
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Notas

* Departamento de Economia Aplicada. Universidad de Oviedo.

' Para un andlisis mis detallado de algunas de estas caracteristicas, asi como
de otras no citadas aqui, véase LopEz Garcia (1991, pp. 6-8).

? Precisamente, algunos de los mis recientes estudios econémicos sobre vivienda
tratan de estimar el precio implicito de las distintas caracteristicas de dicha mer-
cancfa, y cuya suma es el precio de mercado de este bien. A este respecto, hay
que destacar muy especialmente el modelo de precios hedénicos desarrollado
por Rosen (1974, pp. 34-55), el cual constituye una referencia fundamental en
estos estudios, parte importante de los cuales aparece recogida en JaEN y MoLiNA
(1995, pp. 73-105).

? En TauravuLe (1992, p. 195) podemos encontrar una aproximacién, referida
a nuestro pafs, de dichos efectos de arrastre.

* Téngase en cuenta, no obstante, que, descontado el efecto de la inflacién, el
estancamiento en términos nominales supone una reduccion en términos reales.

3 El razonamiento que hemos realizado en este apartado nos lleva a la conclusion
de que el sector inmobiliario tiene caracter pro-ciclico —es decir, evoluciona en
la misma direccién que los ciclos de la economia en su conjunto— debido a
la importancia determinante que la variable renta tiene sobre la demanda de
viviendas tanto de forma directa como indirecta, segin hemos sefialado ante-
riormente. Esto es lo que se observa desde hace algunas décadas en Espana
y la mayor parte de los paises occidentales (TALTAVULL, 1996, p. 98). No obstante,
hay otras variables, fundamentalmente financieras, cuya evolucién puede hacer
que el sector inmobiliario tenga caricter contra-ciclico si sus efectos mas que
compensan a los de la variable renta, como lo pueden los tipos de interés o

la disponibilidad de crédito (FaLus, 1985, p. 98).

¢ Pese a todo, estas imperfecciones no son incluidas en muchos de los modelos
econométricos utilizados para analizar empiricamente este mercado, siendo tratado
en esos casos como si fuese competitivo (ARNOTT, 1987).

" Desde este punto de vista, los cambios en la coyuntura econémica se traducirian
en una alteracién de dicha tasa, que serfa superior a la «natural» en épocas de
recesion e inferior en épocas de expansion.

% Una aproximacién mas precisa al concepto de equidad, cuyo mejor sinénimo
no es «igualdad», sino «justicia social», puede verse en LE GranD (1993).

* Cosa que no se produciri si se aprovechan los procesos de renovacién para
expulsar de esas zonas a las capas mas desfavorecidas de la sociedad sin ofrecerles
una alternativa al cambsio.

" En definitiva, més ineldstica seré dicha oferta.

"' Por tanto, més que beneficiar a los inquilinos frente a los arrendadores, en
realidad benefician a aquellas familias que ya han accedido a una vivienda de
este tipo al establecerse el control frente a generaciones posteriores de familias
potenciales usuatias de esta modalidad de tenencia (MiLLs y HAMILTON, 1994,
p. 271).

2.0 en el alquiler, en caso de arrendamiento.

B Téngase en cuenta que no es facil utilizar las ayudas indirectas o fiscales para
desarrollar una politica de este tipo, ya que muchas de estas familias no tributan
por el impuesto sobre la renta personal.

¥ Aunque los autores citados utilizan este criterio sélo para clasificar las ayudas
dirigidas a las familias con bajos ingresos, puede extenderse sin dificultad a todas
las concedidas.

1% Se trata, por tanto, de ayudas poco equitativas horizontalmente (LopEz, 1991,
pp. 42-44).

' En definitiva: transforma demanda potencial en demanda efectiva.

"7 No obstante, a veces puede ser dificil impedir que este fenémeno se manifieste
si los vendedores tratan de exigir «sobreprecios clandestinos» —ilegales, por lo

tanto— a los compradores, es decir, un pago adicional que no aparece incluido
en el precio que figura en el contrato de compraventa o en el de alquiler.
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