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Presentacion

La Ley 12/2023 de 24 de mayo, por el derecho a la vivien-
da, establecié en su disposicidn final la posibilidad de
que las Comunidades Auténomas establecieran controles
de los precios de alquilar en determinadas zonas por un
periodo temporal limitado, mediante la declaracién de
Zona de Mercado Residencial Tensionado (ZMRT).

La Generalitat de Catalunya, con fecha 14 de marzo de
2024, aprobd una resolucién con 140 municipios declara-
dos ZMRT, a la que una nueva resolucion de agosto sumo
otros 131. En total 271 municipios, todos aquellos con mas
de 2.000 habitantes, que suman el 91% de la poblacién
catalana. El 16 de marzo de 2024, mediante resolucién de
la Secretaria de Estado de Vivienda, se aprob¢ el Sistema
Estatal de Referencia de Precios de Alquiler de Vivienda
(SERPAVI).

Diversas instituciones presentaron recursos contencio-
sos al considerar que la declaraciéon de las ZMRT se hizo
sin cumplir la metodologia prevista en la Ley 12/2023 ni
presentar el plan de medidas para corregir la situacién
de tension de los mercados, que la Ley consideraba un
requisito imprescindible.

Respecto al Sistema Estatal de Referencia de Precios
de Alquiler de Vivienda y en concreto sobre la metodolo-
gia de su elaboracion, hasta la fecha solo se cuenta con
una publicacion del Banco de Espafia, que llega a la con-
clusion de que, si bien el SERPAVI puede ser (til para el
seguimiento o evolucién de los precios de alquiler, no es
un instrumento estadisticamente fiable para fijar precios
a nivel territorial de seccion censal.

El Informe del economista Josep Lladds Masllorens pro-
fundiza en los problemas metodoldgicos del SERPAVI y los
contrasta con los resultados de su aplicacién basandose
en las estadisticas sobre el mercado de vivienda en alquiler
en Catalunya. La conclusién es que el sistema regulatorio
“no recoge de forma precisa la conducta real del mercado”.

Esto se debe a que el SERPAVI se basa exclusivamen-
te en la estadistica de alquileres de los que son titulares
personas fisicas, omitiendo a las personas juridicas, y a
la heterogeneidad de las viviendas arrendadas, tanto en
servicios, dotaciones y estado de conservaciéon como por
el sistema legal de determinacién de precios.

Metodologia y casuistica que invalidan al SERPAVI para
la fijacién territorial a nivel de seccidn censal del precio
de alquiler, al no disponerse en Espafia de una base es-
tadistica fiable de las caracteristicas fisicas, el estado de
conservacion y las dotaciones de las viviendas. Las limi-
taciones metodoldgicas del SERPAVI confieren aleatorie-
dad a sus resultados, y llevan a una fijacion de precios
de alquiler diferenciales para viviendas similares en una
misma seccidn censal.
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Introduccion

1) Literatura econémica
en torno a la intervencion politica
en el mercado de la vivienda

La literatura econdmica considera el acceso a la vivienda
como un bien basico, ya que atiende la satisfaccion de al-
gunas necesidades humanas esenciales, principalmente
el acceso a refugio y proteccién (Reinert, 2018). Ya en el
informe Employment, Growth, and Basic Needs: A One-
World Problem, de la Organizacién Internacional del Tra-
bajo (ILO, 1976), se identificaba la vivienda como una de
las necesidades humanas bdsicas, junto con la provision
de comida, ropa, agua y servicios sanitarios.

La evidencia de que muchas areas urbanas frecuente-
mente se caracterizan por la falta de vivienda asequible,
porque los costes que deben afrontar muchas familias son
excesivos en relacion con su nivel de ingreso, ha inducido
una progresiva intervencion de las autoridades publicas
en el mercado de la vivienda. De ese modo, la implemen-
tacion de politicas de vivienda ha sido un capitulo fre-
cuentemente incluido en las estrategias de desarrollo ur-
bano de muchas economias europeas y norteamericanas.

En los informes Brick by Brick de la Organizacion para
la Cooperacién y el Desarrollo Econédmico (OCDE) (2021,
2023) se ha puesto de manifiesto cdmo, en las dltimas
dos décadas, el acceso a una vivienda asequible y de cali-
dad ha trasladado la regulacion del mercado de la vivien-
da al primer plano del debate politico. Es relevante que
en dicho informe se apunte que menos de la mitad de la
poblacién de los paises que configuran esta organizacion
internacional se declara satisfecha con la disponibilidad
de una vivienda asequible en la zona donde reside.

Es un reto ingrato para el disefio y ejecucion de las po-
liticas correspondientes, ya que las cualidades Unicas de
la vivienda hacen que no se parezca a la mayoria de los
bienes de consumo. En la literatura econdmica, la vivien-
da se caracteriza como un bien especifico y complejo, que
no es facilmente asimilable a otros productos o mercan-
cias que se comercializan en el mercado. Los motivos son
diversos y se corresponderian con la elevada capacidad
de diferenciacion de los inmuebles. Cada vivienda tiene
una combinacion particular de atributos para el consu-
midor, tiene una ubicacién Unica y, en consecuencia, un
conjunto singular de posibilidades que dependen de su
ubicacion.

Asimismo, la vivienda también puede ser determinante
en aspectos relacionados con la cohesidn social, ya que es
el lugar principal donde transcurre la vida familiar, es un

fundamento basico para la vida y, ademas, los atributos
mas funcionales de una vivienda, junto con su localiza-
cién, van intimamente unidos a otros aspectos relaciona-
dos con la identidad y la oportunidad, como la capacidad
de acceder a los mercados laborales y a equipamientos y
servicios publicos o privados concretos, como una deter-
minada oferta comercial, educativa, sanitaria o de ocio,
por ejemplo.

Presupuesto en el gasto familiar

El acceso a la vivienda representa asimismo una parte
muy sustantial del gasto familiar, tanto si el régimen de
tenencia es de propiedad como de alquiler, de manera
que incide directamente en el nivel de vida de los hoga-
res. En muchos entornos sociales, la propiedad de una
vivienda revela también un cierto estatus social y también
facilita el acceso a recursos econdmicos. Ademas, dado
que la vivienda puede aumentar de valor con el paso del
tiempo, representa una parte significativa del patrimonio
familiar, de manera que su disponibilidad puede influir en
la distribucidn de la renta y la riqueza, ya que se trata de
un bien tanto de inversion (adquisicién) como de consu-
mo duradero (arrendamiento).

Dada su importancia en la estructura de gasto de los
hogares, el nimero de transacciones relacionadas con
el acceso a la vivienda suele ser limitado y el mercado
necesariamente debe segmentarse en distintos submer-
cados, asociados al alquiler y la propiedad, que son di-
ferentes en lo tocante a su operatividad diaria pero que
estan estrechamente vinculados, ya que los precios y la
valoracién de los inmuebles en uno y otro segmento del
mercado se influyen entre si.

Como se ha indicado, en la mayoria de los paises la
vivienda es el apartado mas importante en la estructura
de gasto de los hogares. En Espafia, la informacion pro-
cedente de la Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF)
correspondiente al afio 2023 nos indica que fue el capi-
tulo funcional de gasto mas importante, con un peso de
31,8% en el gasto familiar. Ademas, el acelerado creci-
miento de los precios de compray de las rentas por alqui-
ler de inmuebles observado en los afios recientes ha pro-
vocado que su peso relativo haya aumentado con el paso
del tiempo. En los dltimos afios, el capitulo de gastos vin-
culado con la vivienda ha explicado el 40% del aumento
del coste observado en los presupuestos de los hogares.

Sin embargo, aunque el coste de la vivienda es la parti-
da presupuestaria mas significativa para todos los niveles
de ingreso, los problemas de accesibilidad son mayores
para las personas con niveles de renta inferiores o con
una situacion menos estable en el mercado laboral. De
ese modo, los jovenes y las personas con menor nivel
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educativo o la poblacion (a menudo inmigrante) que se
ocupa de tareas y empleos con niveles retributivos bajos
experimentan problemas de asequibilidad mas pronun-
ciados.

La persistencia del desajuste en el mercado conduce
a que las dificultades de acceso a una vivienda en condi-
ciones dignas y sostenibles se hayan trasladado reciente-
mente a las capas medias de la distribucién de la renta,
en la medida en que el aumento de alquileres, intereses
hipotecarios y otros gastos asociados a la vivienda ha
experimentado una evolucién mas alcista que las rentas
salariales, induciendo un aumento significativo en el es-
fuerzo requerido para satisfacer la necesidad bdsica de
vivienda.

Soportar una carga excesiva en el coste de la vivien-
da puede tener efectos perniciosos, ya que evita que los
hogares puedan destinar parte de su renta al consumo
de otros bienes y servicios, limitando su calidad de vida
e incluso, en situaciones extremas, induciendo situacio-
nes de pobreza derivadas de un consumo insuficiente de
bienes y servicios basicos. El acceso a la vivienda difiere,
pues, de otros bienes comercializados en el mercado por-
que se trata de una necesidad basica que requiere que la
mayoria de las familias gasten una cantidad considera-
ble de su renta para adquirirlo y, en consecuencia, puede
generar efectos distributivos importantes (Arnott, 1995).

Segun los postulados de la economia del bienestar
(Haffner y Boelhouwer, 2006), incluso cuando un mercado
funciona eficientemente el resultado ofrecido puede dis-
tanciarse notablemente de lo que la sociedad considera
Optimo, adecuado o tolerable. En dichas circunstancias se
justifica la intervencién de las autoridades en el funcio-
namiento del mercado con el fin de promover una mayor
equidad social. El propio Arnott reconoce, sin embargo,
que la argumentacion de las politicas de vivienda desde el
punto de vista distributivo, con el fin de alterar el precio
de mercado mediante el control del alquiler, es legitima
pero puede resultar endeble cuando se compara con otros
instrumentos disponibles por parte de la politica econé-
mica, como seria la construccion de vivienda social.

Informacion asimétrica y competencia
imperfecta

En cambio, otros argumentos econdmicos relacionados
con la incapacidad del mercado de la vivienda para pro-
mover un resultado eficiente justifican la implementacion
de medidas correctoras desde una perspectiva mas soli-
da y bien asentada en la teoria econdmica. En particular,
la intervencién publica en el mercado de la vivienda se
asienta esencialmente sobre la presencia de dos fallos de
mercado, que revelan la influencia de algunos aspectos
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ajenos a los postulados clasicos de un funcionamiento efi-
ciente del mercado basado en la racionalidad econémica:
la informacion asimétrica y la competencia imperfecta.

El fallo de mercado vinculado a la existencia de infor-
macion asimétrica acontece cuando, en una transaccion
econdmica, una de las partes dispone de mejor o ma-
yor cantidad de informacién que la otra. En el caso de
un propietario que quiere vender o alquilar un inmueble,
suele ocurrir que disponga de mas informacion sobre los
atributos y los defectos reales de la vivienda que los po-
tenciales compradores. Se trata de una informacién que
frecuentemente los compradores o arrendadores no co-
noceran hasta después de formalizar la operacion y re-
sidir en el inmueble. Asi pues, posteriormente pueden
considerar que han pagado un precio o un alquiler de-
masiado elevado por él o incluso que, de haber conocido
previamente dicha informacién, no habrian acordado la
transaccidn. En estas circunstancias, el resultado ofreci-
do por el mercado, en términos de calidad-precio, dista-
ria de la eficiencia prevista por la literatura econédmica.
Cuando el parque de viviendas es muy heterogéneo, la
ventaja de conocimiento e informacion del arrendador
suele ser alin mas importante.

Por su parte, el fallo de mercado vinculado a la com-
petencia imperfecta esta relacionado con la presencia
de poder de mercado por parte de los propietarios que
arriendan un inmueble. La estructura del mercado de la
vivienda dista de las condiciones idealizadas propias de
los modelos econdmicos de competencia perfecta, en los
cuales una multitud de proveedores de bienes y servicios
compiten entre si para ofrecer los mejores precios y los
grandes operadores no tienen ventajas sobre los peque-
fios. En realidad, cuando el mercado de la vivienda esta
tensionado, los costes de busqueda de un nuevo aloja-
miento residencial por parte de los inquilinos son muy
elevados, de manera que cuando los contratos vigentes
llegan a su fin los arrendatarios disponen de un menor
poder de negociacion para evitar los mayores costes fi-
nancieros, tanto en tiempo como también emocionales,
que supondria trasladarse de vivienda. En estas circuns-
tancias, el propietario dispone de mayor margen de ac-
tuacion para aumentar el alquiler cuando se renuevan
los contratos mientras los arrendatarios pueden acabar
incluso aceptando pagar una renta superior al precio
de mercado de otros inmuebles con atributos similares,
dando lugar a una transaccién alejada de los postulados
de la eficiencia econdmica. Asimismo, la concentracién
de oferta de viviendas en algunos segmentos del mercado
por parte de grandes tenedores les ofrece un mayor po-
der en la determinacidn de precios, basado en la compe-
tencia monopolistica, es decir, en su posicidon dominante
en dicho submercado.



El objetivo principal de las politicas de vivienda es, por
tanto, implementar medidas orientadas a influir en los
procesos o en el resultado del mercado y, mdas en concre-
to, facilitar un acceso asequible, sostenible y en condi-
ciones decentes a un alojamiento de calidad. Para dicho
fin se han implementado medidas que traten de influir en
las dos dimensiones del mercado, es decir, tanto desde
la perspectiva de la demanda como de la oferta, ya sea
a través de incentivos y medidas de estimulo o, también,
de actuaciones de caracter regulatorio. En la practica, las
intervenciones politicas pueden diferir en su forma, esca-
la e intensidad.

Opciones de intervencion en el mercado

Tal y como indica Doling (1997), las autoridades publicas
tienen diferentes opciones de intervencién en el mercado
de la vivienda: la no-accion, la exhortacion, la regulacidn,
la fiscalidad, la subvencidn y la provision. Como revela el
trabajo de Kettunen y Ruonavaara (2021), en la practica
los gobiernos suelen aplicar estas opciones en diversas
combinaciones que interacttan entre si.

En general, la tenencia u ocupacién de la vivienda pue-
de tomar la forma de compraventa, de alquiler privado o
de alquiler social, generando una estructura del mercado
diferente para cada pais y que obedece a diferentes reali-
dades y contextos histéricos y sociales (como reconocen
Haffner et al., 2018), asi como también a la aplicacion de
diversas politicas publicas a lo largo del tiempo, como in-
dica Clapham (2019).

Sin embargo, la aplicacion de politicas que controlen
el nivel de los alquileres o que limiten su evolucion en el
tiempo ha sido uno de los instrumentos incluidos mas
frecuentemente en la implementacion de estas politicas,
dado que la situacion de vulnerabilidad es mayor entre
aquellos colectivos con menor renta y, en consecuencia,
con menor capacidad econdmica para acceder a una vi-
vienda de propiedad. Como afirman Lopez-Rodriguez y
De los Llanos Matea (2020), “estos controles suelen jus-
tificarse, en contextos de abruptas dindmicas 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”.

Asimismo, la eleccion de la regulacidn del precio de los
alquileres como medida de politica de vivienda obedece
a su encaje con las intervenciones orientadas a la resolu-
cién de los fallos o imperfecciones del mercado. Con los
sistemas de regulacion de rentas por alquiler se trata de
proteger a los inquilinos de las ineficiencias y las pérdidas
de renta y bienestar derivadas de la asimetria de informa-
cién y de la presencia de competencia imperfecta. La re-
gulacion de los alquileres, en particular, puede contribuir

a reducir esta asimetria vinculando calidades y atributos
especificos de una localizacién y viviendas concretas a un
alquiler maximo o determinando indicadores objetivos
para su evolucion en el tiempo.

Efectos distributivos

La intervencidn publica necesariamente induce efec-
tos distributivos, dado que reduce el rendimiento de los
propietarios de los inmuebles sujetos a arrendamiento.
Si la proteccién de los arrendatarios resulta demasiado
estricta, puede inducir efectos indeseados en forma de
reduccidn de la oferta de vivienda de alquiler residencial,
bien porque algunos propietarios abandonen el mercado
tras la regulacion o bien porque las condiciones regulato-
rias no sean suficientemente atractivas para que nuevos
proveedores de vivienda accedan a este segmento del
mercado. Por consiguiente, la regulacién de los precios
de alquiler siempre debe buscar un punto de equilibrio
entre los intereses de los arrendadores y los inquilinos,
de manera que la evaluacién de dicha politica de vivienda
siempre debe analizar no solo los aspectos de accesibili-
dad y precio, sino también de las condiciones de oferta y
calidad.

De ese modo, tal y como se indica en Turner & Mal-
pezzi (2003), la regulacién de los alquileres representa
que las rentas de las viviendas de alquiler se restringen,
bien mediante la limitacién de su importe, bien mediante
la regulacién de su evolucién en el tiempo o bien median-
te una combinacion de las dos medidas anteriores. Ar-
nott clasificé en 2003 a la regulacién de alquileres en tres
diferentes generaciones de control de los alquileres. La
primera generacion de control de alquileres representa
la aplicacion de una restriccion muy estricta, mediante la
cual los alquileres se congelan a un nivel determinado. En
cambio, la segunda generacién de control de alquileres
introdujo una regulacion mas flexible, mediante la cual
un conjunto de normas determinan el nivel de los alqui-
leres y sus incrementos futuros, si bien normalmente se
garantiza a los propietarios la obtencién de una tasa de
rentabilidad considerada razonable. Finalmente, la ter-
cera generacidn de control de alquileres controla la evo-
lucién de cada arrendamiento en el tiempo, pero no se
restringen entre arrendamientos, de modo que la politica
regulatoria evoluciona progresivamente hacia una mayor
orientacién al mercado y la voluntad de proteger a la par-
te considerada mas débil en el acuerdo de arrendamiento
(el inquilino), en situacién de asimetria de poder ante el
propietario del inmueble, tal y como se sugiere en Zim-
mer (2017).

Una revision de la aplicacion de la regulacién de alqui-
leres, como se recoge en Kettunen y Ruonavaara (2021),
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nos muestra como la primera generacion de controles,
basada en la congelacién de alquileres, ha desaparecido
en Europa. La persistencia en el tiempo de controles que
no permitian la actualizacién de dichas rentas generd di-
versas distorsiones y una recurrente necesidad de inter-
vencion publica en el mercado de la vivienda que, con el
paso del tiempo, derivaron en la implementacion de una
nueva generacion de regulaciones.

Esta nueva fase de intervencién en el mercado se ca-
racteriza por una aproximacién mas realista a las comple-
jidades de un mercado muy heterogéneo. En esta nueva
perspectiva de la politica de vivienda, cabe diferenciar
aquellas regulaciones que limitan tanto los niveles como
su evolucién (segunda generacion) de las que solo inci-
den sobre su incremento (tercera generacion). Ambas
estan presentes en la actualidad, con predominio del
control de tercera generacion, y se aplican teniendo en
cuenta otros aspectos de los inmuebles relacionados con
sus caracteristicas, como la antigiiedad o la localizacién,
de modo que las medidas regulatorias frecuentemente no
afectan al conjunto del parque de viviendas. En una par-
te apreciable de los paises europeos no se aplica ningu-
na restriccion a los alquileres privados, aunque en todos
ellos existio algin tipo de regulacién del mercado de la
vivienda en el pasado, indicio de un proceso en curso de
creciente desregulacidn y liberalizacién de las rentas.

2) Tensiones en el mercado
de alquiler residencial en Espana

Tal y como indica el reciente informe de Khametshin et
al., publicado por el Banco de Espafa (2024), pese a que
el régimen de tenencia en propiedad es dominante en
el mercado de la vivienda residencial en Espafia, en los
afos posteriores a la crisis financiera la oferta de vivienda
de alquiler ha aumentado significativamente, al tiempo
que el precio de los arrendamientos también presentaba
un crecimiento notable. La estadistica experimental del
Instituto Nacional de Estadistica (INE) sobre el indice de
Precios de la Vivienda en Alquiler (IPVA) trata de medir y
aproximar la evolucién de los precios de la vivienda al-
quilada como residencia habitual de los hogares, a partir
de lainformacién proporcionada por la Agencia Tributaria
(AEAT), que esta basada en las declaraciones por ingre-
sos de alquiler de vivienda habitual procedentes del Im-
puesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF).

Los datos, solo disponibles hasta el afio 2022, nos per-
miten inferir algunas caracteristicas de su evolucion re-
ciente. En primer lugar, se pone de manifiesto un aumento
sostenido de los precios, tras el ajuste posterior a la crisis
financiera e inmobiliaria. Segun este indicador, el valor
medio de los alquileres habria aumentado un 15,7% entre
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los afios 2015 y 2022. Este aumento seria sensiblemente
superior para las viviendas colectivas (16,1%) que para las
unifamiliares (12,2%). Del mismo modo, la variacién geo-
gréfica es apreciable, con valores de crecimiento en las
ciudades con mayor atractivo turistico (Valencia +23,3%,
Palma +21,8%, Mélaga +21,4%, Girona +19,4%, Santa Cruz
de Tenerife +17,5% o Barcelona +17,0%, entre otras).

Evolucién del indice de Precios de la Vivienda en Alquiler
(Espaia 2015=100)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del INE.

Un analisis de dicho indicador en funcién de la anti-
giiedad de los inmuebles arrendados muestra como la
evolucion al alza de las rentas por alquiler es apreciable-
mente mas intensa en el caso de las viviendas de menor
dimensién, probablemente debido a su mayor demanda
y menor precio relativo. En el caso de los inmuebles con
superficie inferior a los 60 m?, el crecimiento acumulado
ha sido del 18,0%.

Evolucién del indice de Precios de la Vivienda en Alquiler
segln antigiiedad del inmueble (Espaiia 2015=100)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del INE.



Aceleracion alcista de los precios

Probablemente, el elemento mas caracteristico de la
evolucidn alcista de los alquileres es su aceleracién en el
tiempo. Los datos sobre la evolucidn del indice de Precios
de la Vivienda en Alquiler informan de los cambios en las
rentas de todo el stock de viviendas en arrendamiento,
mientras que la comparacion entre la variacién de precios
entre los contratos nuevos y el valor de actualizacién
acordado en los contratos existentes proporciona una
informacién complementaria que es muy relevante. La
informacién para el periodo 2020-2022, el Unico para
el que se dispone de datos al respecto, nos muestra
como la renovacidn de contratos conlleva un avance muy
significativo de los precios.

De ese modo, si se trata de conocer con mayor precision
cual es la tendencia de las rentas de alquiler en el tiempo,
cabria centrar la atencidn en los precios marginales de los
contratos, es decir, en los precios de entrada de los nuevos
contratos de alquiler en el mercado de la vivienda. La infor-
macion referida a la evolucién agregada de dichos precios
estd afectada por el efecto de composicion, ya que incluye
tanto los precios acordados en los nuevos contratos como
los cambios de precios de los contratos existentes, de
acuerdo con las clausulas acordadas®.

Esta heterogeneidad en la composicidn de los contra-
tos y su evolucidn temporal advierte de la importancia de
atender entornos geogréficos reducidos y la diversidad de
inmuebles existentes cuando se pretende implementar una
politica de promocién de la vivienda de alquiler residencial
que sea eficaz. De acuerdo con los datos de la estadistica
experimental del indice de Precios de la Vivienda en Alqui-
ler (IPVA) configurada por el INE, en el conjunto del Estado,
el peso de los nuevos contratos de alquiler represento cer-
ca del 17% del mercado del alquiler residencial, un indicio
de la elevada tasa de renovacidn de la oferta.

En consecuencia, el calculo de un indicador de los pre-
cios de referencia del alquiler que no atienda debidamen-
te al citado efecto de composicidn aleja su resultado del
precio real de mercado®.

(1) Que frecuentemente estan indexados a la evolucion del IPC o bien,
en ocasiones, vienen determinados o condicionados por la legislacién
existente (como, por ejemplo, lo que dispone la Ley 12/2023, de 24 de
mayo, por el derecho a la vivienda).

(2) En muchos distritos censales, sobre todo en entornos rurales, el nd-
mero de nuevos contratos probablemente sea inferior al minimo de in-
muebles de referencia establecido para el célculo del sistema de refe-
rencia, lo que limita su aplicabilidad. En cambio, en aquellos entornos
urbanos con mercado de la vivienda muy tensionado, su uso (o con-
sideracion) probablemente proporcione informacién complementaria
y veraz sobre la evolucion del precio real del alquiler en el mercado.

Variacién del indice de Precios de la Vivienda en Alquiler
(Espaia, en %)

Contrato existente Nuevo contrato
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del INE.

A efectos del tamafio del mercado, la informacion ofi-
cial disponible nos indica que aproximadamente el 24%
de la poblacién reside actualmente en viviendas de alqui-
ler, una cifra en ascenso pero todavia alejada de la media
de la Unién Europea (30,9%). En cuanto a la distribucién
del régimen de tenencia de la vivienda habitual, el 16%
de los hogares viven en viviendas de alquiler a precio de
mercado y apenas otro 3% en viviendas con alquiler a
precio reducido.

Evolucion de la vivienda habitual segtin
régimen de tenencia (Espaiia, proporcion de hogares,
presentado en doble escala de %)

Alquiler a precio de mercado

Alquiler inferior al precio de mercado

Cesion Propiedad ===
18% 81%
16% 80%
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12% 78%
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del INE.
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El aumento considerable de la poblacion residiendo
en una vivienda arrendada se explica por la presencia de
diversos factores que determinan un cambio de tenden-
cia. El aumento de mas de un millén de unidades en el
parque de viviendas arrendadas, muy mayoritariamente
en condiciones de precio de mercado, ha contribuido a
satisfacer parcialmente las necesidades crecientes de la
demanda, principalmente por parte de la poblacién mas
joven en busca de emancipacién y de una creciente po-
blacion extranjera, resultante de los notables saldos mi-
gratorios favorables registrados en los afios recientes.

La presion sobre la demanda de vivienda de alquiler
por parte de estos colectivos esta estrechamente relacio-
nada con la evoluciéon del mercado laboral, las caracte-
risticas del modelo productivo y la capacidad econémica
de los hogares. En concreto, la expansion de la deman-
da se corresponde principalmente con la solicitud de vi-
vienda por parte de personas jévenes o inmigrantes que
generalmente disponen de un contrato temporal y que
desarrollan tareas y ocupaciones con nivel retributivo
medio-bajo en la escala salarial, con menores recursos
econdmicos y menor capacidad de afrontar la financia-
cidn necesaria para acudir al mercado de compraventa.
El desplazamiento de la demanda de los colectivos de
menor renta del mercado de compraventa al de alquiler
se ha visto también impulsado recientemente por la apli-
cacion de mayores estandares de prudencia por las enti-
dades bancarias y el encarecimiento de las condiciones
de financiacion hipotecaria.

Las tensiones sobre el mercado de alquiler se agravan
asimismo por la limitada disponibilidad de viviendas en
condiciones de alquiler social o asequible, que son la de-
manda principal de los residentes con ingresos situados
en la escala inferior de la distribucién de la renta. Tan

Cabe indicar que el crecimiento de la oferta residencial
de alquiler presenta una amplia heterogeneidad geogra-
fica. El grado de urbanizacion de la sociedad espafiola ha
continuado en crecimiento y la demanda de alquiler se ha
concentrado principalmente en aquellas zonas urbanas
con mayor concentraciéon econémica y crecimiento po-
blacional. Como se puede observar en el grafico siguien-
te, dada la importancia de las actividades turisticas en la
estructura econdmica, la oferta de alquiler en condicio-
nes de mercado ha evolucionado al alza con mas intensi-
dad en aquellas zonas del territorio con mayor atractivo y
demanda turistica.

Hogares en régimen de tenencia de viviendas

con alquiler en el mercado, en % (Espafia, 2023)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del INE.

solo un 3,3% de los hogares residen en viviendas con un La Rioja
alquiler inferior al precio de mercado, un registro muy in- Pais Vasco
ferior a la media europea (8%).
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
Poblacidn residente en viviendas de alquiler, en % (2023)
60% Alquiler precio de mercado Alquiler precio reducido o gratuito z
g
50% 3
3
]
40% 5
=
S
30% Q
e}
ke
Q.
20% Q
Q
<
10% g
’ S
o
3
0% ~
- B S S S B B S S B R O O N N Y T - S A B S - @
5389555558328 csewsegeNef8eEEE: §
ESS52953 855288 58286z 2ws2afEEZEY <
O b= w O = c L
E 2 T 5 a 3 = = £ O @ g £ g 2 %
w ‘o § (=)
8 o |



Sin embargo, dada su rigidez a corto plazo, el aumento
de la oferta de alquiler ha sido insuficiente para absor-
ber las necesidades generadas en aquellas ciudades o
territorios en que la presidon migratoria y del turismo ha
impulsado la demanda, dando lugar a un aumento soste-
nido de los precios de la vivienda de alquiler y propiedad.
En un contexto de lento avance de la renta real de los ho-
gares, perjudicada por el repunte de la inflacidn, es en
las dreas con mayores aumentos del precio de la vivienda
donde se detecta un mayor desplazamiento en favor del
mercado de alquiler.

Concentracion urbana

El incremento de la poblacién no se distribuye de manera
homogénea en el territorio, sino que se localiza en una
mayor proporcion en las principales dreas urbanas donde
se concentra la actividad econdmica y en las zonas turis-
ticas donde existe un incremento de la demanda de tra-
bajo, de modo que la concentracion de la creacién neta
de hogares en determinadas areas geograficas origina
desajustes heterogéneos en los déficits de nueva oferta
de vivienda de alquiler.

Viviendas en alquiler segtin el tamaiio del municipio,
en % (Espaiia 2021)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de los datos del INE.

A la rigidez y desajustes de la oferta de alquiler tam-
bién contribuye el creciente peso de los usos no residen-
ciales dentro del parque de vivienda. Segln estimacio-
nes recientes del Ministerio de Transportes y Movilidad
Sostenible, el 28,8% del parque de viviendas actual se
destina a usos distintos del de vivienda principal. Ha sido
también el destino de mas del 20% del crecimiento de la
oferta de alojamientos desde la recuperacién del sector
tras la crisis financiera. Ademads, segin datos del Institu-
to Nacional de Estadistica, casi 3,5 millones de viviendas
estdn desocupadas. La movilizacion del stock disponi-
ble de viviendas vacias o secundarias y su conversion en
alojamiento residencial de alquiler habria contribuido a
mitigar las tensiones observadas en el mercado. Pero su
efecto es limitado, porque las opciones de alojamiento
no reunen las condiciones de mercado idéneas, por loca-
lizacién alejada de las areas urbanas con mayor demanda
o bien por su deterioro, su falta de adaptacion funcional
como espacios para la vida doméstica o su elevada inefi-
ciencia energética.

El auge de los usos alternativos al residencial se jus-
tifica también por el rapido crecimiento del alquiler de
temporada y el alquiler turistico, que presentan rentabi-
lidades esperadas mas elevadas para los propietarios de
los inmuebles y un marco regulatorio mas laxo. Este efec-
to desplazamiento en detrimento del alquiler residencial
es mas palpable en los centros histdricos de las grandes
ciudades y en aquellas otras zonas con mayor atractivo
turistico. La reciente estadistica experimental del Ins-
tituto Nacional de Estadistica sobre el turismo cifra en
400.000 las viviendas destinadas al alquiler turistico, lo
que representa el 13% del mercado de alquiler de vivien-
da residencial, aunque su participaciéon es muy superior
en los distritos céntricos de las ciudades o en las princi-
pales zonas turisticas del pais, impulsando al alza el pre-
cio del alquiler residencial.

Esfuerzo econémico del alquiler en Espaifa

El conjunto de estos elementos determina que el esfuerzo
econdmico que representa el acceso a una vivienda de
alquiler en Espafia sea sensiblemente superior a la media
europea, cuando se mide en relacidn con la renta de los
hogares. En términos medios, el esfuerzo que supone el
gasto en vivienda para los hogares que residen en régi-
men de alquiler de mercado se sitda en el 22,5% de la
renta bruta familiar. Sin embargo, su impacto es sensible-
mente superior en el caso de los niveles inferiores de la
distribucion de la renta, de modo que el pago del arren-
damiento supone casi el 45% de los ingresos obtenidos
por las personas que forman parte del primer quintil de
la distribucidén de la renta. La sobrecarga que supone el
gasto en vivienda de alquiler en Espafia es muy superior
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a la de las economias de nuestro entorno. Casi el 40%
de los hogares destinan mas del 40% de sus ingresos al
pago de alquiler y suministros basicos, un peso que casi
duplica el valor medio de la Unidn Europea. Un elevado
esfuerzo asociado al alquiler de la vivienda residencial
puede ocasionar efectos econémicos y sociales muy ad-
versos, un riesgo que justifica la intervencidn publica en
el mercado. Una reflexidn detallada al respecto se incluye
en el informe reciente del Banco de Espafia (2024).

Poblacion viviendo en alquiler con coste superior al 40%
de su renta disponible, en % (2022)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de Eurostat.

En estas circunstancias, la necesidad de intervencion
en el mercado de la vivienda de alquiler emerge también
tanto por razones de vulnerabilidad social como también
de movilidad y productividad laboral. Por un lado, el des-
proporcionado esfuerzo que representa el gasto en vivien-
da para algunos colectivos sociales los sitla en situacién
de riesgo de pobreza. Es el caso del 45% de los hogares
que residen en una vivienda alquilada (apenas el 30% en
el conjunto de la Unién Europea). Por otro, dada su in-
fluencia en la localizacién y movilidad de los trabajadores.
Los problemas de acceso a la vivienda pueden reducir la
productividad del conjunto de la economia mediante su
efecto sesgado sobre la asignacidn geografica del trabajo.
Las zonas mas productivas, pero con escasez de vivienda
residencial y precios elevados, tanto de compra como de
alquiler, pueden tener dificultades para atraer capital hu-
mano y alcanzar su escala dptima. Esta restriccion de mo-
vilidad derivada del elevado coste del alquiler puede ser
incluso mas perjudicial en el caso de los trabajadores mas
jovenes, que ven mas limitada su capacidad de aprendi-
zaje y acumulacion de capital humano, al ser reticentes
a aceptar ofertas de trabajo que sean mds adaptadas a
sus habilidades y ajustadas a los requerimientos de las
empresas, pero que se originan en ciudades o zonas con
mercado de la vivienda muy tensionado.
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3) Efectos de las politicas de control
del precio de los alquileres

Como suele acontecer con la mayoria de las politicas
publicas, la aplicacion de medidas de control de los al-
quileres ha generado tanto los efectos deseados como
también otros imprevistos. La literatura econémica ha
prestado recientemente atencién a las consecuencias di-
versas de esta politica en el mercado de la vivienda.

La evidencia empirica pone de manifiesto la convenien-
cia de que los responsables politicos tengan en cuenta la
necesidad de considerar todos los efectos relevantes que
se derivan de la aplicacion del control de alquileres, dado
que sus consecuencias son multiples y van mas alla de
moderar o aliviar la situacion de los arrendatarios bene-
ficiados por la limitacidn de la renta que deben satisfacer
por el acceso a un alojamiento.

Es importante también comprender que una politica re-
gulatoria adecuada y efectiva deberia garantizar una oferta
suficiente de alojamiento de alquiler para atender lademan-
da existente, en condiciones de asequibilidad y calidad. Y,
a su vez, comprender que la respuesta final del mercado no
solo es el resultado de las politicas aplicadas, sino también
la consecuencia de la estructura de las relaciones sociales
existentes y de otros factores situacionales. La dependencia
del contexto implicaria que no existe necesariamente una
Unica politica que sea la adecuada para garantizar los me-
jores resultados en temas de acceso a la vivienda.

En relacion con los efectos esperados de la aplicacién
de un control de precios de alquileres, la literatura eco-
némica predice determinadas consecuencias que teori-
camente resultarian de la aplicacion de un precio especi-
fico por debajo del precio esperado de mercado:

* Un beneficio, en forma de ganancia de bienestar y de
renta real, para quienes ocupan los inmuebles sujetos a
una restriccion del arrendamiento.

e Una pérdida de bienestar y renta para los propieta-
rios que se ven forzados a alquilar una vivienda a un pre-
cio inferior al previamente establecido por el mercado.

e La creacidn de un exceso de demanda de vivienda,
fruto de la aplicacién de un precio artificialmente menor
al de equilibrio en el mercado.

Un andlisis en mayor profundidad nos indica cdmo, en
conjunto, se pueden identificar tres grupos distintos de
efectos en el mercado: sobre el precio, sobre la oferta de
vivienda y sobre la distribucidn de los ingresos. En los tra-
bajos recientes de Kholodin (2024a, b) se encuentra un
amplio resumen de los postulados tedricos y la evidencia
empirica relacionados con la implementacién de las poli-
ticas de control de alquileres.



El principal objetivo de la politica de control de alqui-
leres es limitar la evolucidn alcista de dichas rentas y fa-
cilitar el acceso a la vivienda por parte de los colectivos
sociales mas vulnerables. Normalmente, la regulacién
se aplica en las zonas del territorio en que la escasez de
oferta disponible o las tensiones sobre el mercado inmo-
biliario, o bien son mas intensas, o bien son socialmente
mas evidentes e insostenibles. En otros casos, la regu-
lacidn se aplica estrictamente a un determinado tipo de
propietarios, como pueden ser personas juridicas, fon-
dos de inversion, proveedores de apartamentos turisticos
para alojamientos de corta estancia o multipropietarios
que poseen un nimero elevado de alojamientos.

Dualidad del mercado

En todos estos casos, la regulacion de alquileres da lugar a
una dualidad de mercado entre los alojamientos sujetos a
restriccion de precios y aquellos otros que no estdn afec-
tados por la politica de control de rentas. La mayor parte
de los estudios recientes, realizados para una amplia y di-
versa muestra de ciudades, confirman que la aplicacidn de
medidas regulatorias ha dado lugar a una segmentacion
de precios en el mercado. Efectivamente, la imposicion de
controles conduce a la reduccién o moderacion de los al-
quileres en los inmuebles y zonas afectados, pero también
estimula la prolongacién del encarecimiento de los alqui-
leres de los alojamientos no sujetos a restriccion.

Por su representatividad, cabe citar las investigaciones
de Mense et al. (2018, 2022), Baye y Dinger (2021), Dolls et
al. (2021) o Hahn et al. (2022) para Alemania, Skak y Bloze
(2013) para Dinamarca, Thornberg et al. (2016), lannello
(2022) para lItalia, Early y Phelps (1999) o Diamond et al.
(2019) para Estados Unidos, Sung y Kim (2023) para Corea
o0 Attia (2016) para Egipto, entre otros. En estos casos, la
imposicidn de limites al alquiler ha amplificado la escasez
de vivienda, induciendo una mayor demanda insatisfecha
de alojamiento con renta controlada que en ocasiones,
y al no ser atendida en un periodo de tiempo asumible,
acaba desembocando en un aumento de la demanda de
vivienda en las zonas de la ciudad o en los segmentos de
mercado no afectados por la regulacidn, circunstancia
que estimula la dualidad de comportamiento y el alza de
precios de estos inmuebles.

El efecto de escasez se puede ver agravado por el des-
censo inducido en la oferta de viviendas de alquiler. Seria
el resultado del descenso del valor de la propiedad, ya
que este se calcula como la suma de los futuros ingre-
sos por alquileres, descontados a lo largo del tiempo. Al
reducirse artificialmente el valor de la propiedad en el
mercado, al verse limitado su rendimiento en forma de
alquiler, los propietarios pueden decidir destinar los in-

muebles a usos distintos del residencial, reducir los gas-
tos de mantenimiento o incluso trasladarlos al segmen-
to del mercado de compraventa. Una reflexidn reciente
sobre la necesidad de evitar aproximaciones simplistas a
los efectos del control de alquileres en Espaiia la realiza
el profesor Garcia Montalvo (2019).

De ese modo, la evidencia empirica previa advierte de
la posibilidad de que los propietarios reduzcan su gasto
en mantenimiento o su oferta de alojamiento de alquiler,
bien en busca de una mayor rentabilidad en el segmento
de compraventa, bien con la ocupacién de estos aloja-
mientos por parte de los propietarios o bien cediendo su
uso a otros miembros de la familia. También puede verse
reducida la oferta potencial futura, al ser menos atractiva
la construccion de nueva vivienda destinada al alquiler.
Este efecto restrictivo seria mas intenso en el caso de las
localidades con escasa oferta de alojamientos vacios y se
agravaria si el flujo de nuevas construcciones destinadas
al alquiler se viera reducido por la menor rentabilidad de
este producto en el mercado inmobiliario. En contraparti-
da, este efecto inducido podria ser compensado median-
te un aumento de la oferta de nuevas viviendas destina-
das al alquiler, ya sea mediante la inversion publica, el
ofrecimiento de incentivos fiscales o financieros a la pro-
mocion privada o la exencion de medidas regulatorias del
alquiler a las nuevas promociones.

Del mismo modo, cuando los precios de los alquileres
se fijan en niveles excesivamente bajos y se imponen li-
mitaciones a los aumentos de los alquileres, la regulacion
puede hacer que las propiedades en alquiler resulten me-
nos atractivas para los posibles compradores, lo que con-
duce a una reduccion de su precio de venta, especialmen-
te cuando va acompafiado de politicas que garantizan una
mayor seguridad de la tenencia, tal y como se indica en
el trabajo de Autor et al. (2014), Ahern y Giacoletti (2022)
para Estados Unidos o Dolls et al. (2021) para Berlin.

Diversas investigaciones recientes confirman que la
aplicacion de controles de alquileres conduce a un de-
terioro en la calidad, los servicios y los equipamientos
de los inmuebles sujetos a regulacién, ya que los propie-
tarios tienen menos incentivos para invertir en manteni-
miento, restauracién y renovacion, de modo que dejan
que estos activos se degraden hasta que el valor real de
las viviendas se corresponda con el alquiler percibido. Es
el caso detectado por Breidenbach et al. (2021) en Ale-
mania, Forouzandeh (2023), Schweitzer et al. (2023) o
Tan (2021) en Estados Unidos. Tan solo cuando se permite
a los propietarios repercutir en el precio futuro del alqui-
ler regulado las inversiones realizadas para la mejora del
alojamiento, la pérdida de calidad no resulta una conse-
cuencia inducida, tal y como muestra la investigacién de
Lind (2015) en Suecia.
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Como se ha indicado, el impacto indirecto mas per-
judicial de las politicas regulatorias se traduciria en un
descenso de la oferta de viviendas de alquiler. Este resul-
tado ha sido detectado en una amplia diversidad de tra-
bajos recientes, como en el caso de Sagner y Voigtlander
(2022) o Hann et al. (2022) para Berlin, Thomschke (2019)
para una muestra de ciudades alemanas, Thornberg et al.
(2016) para una amplia seleccién de ciudades california-
nas o Monras y Garcia Montalvo (2022) para el caso de
Catalunya.

A los efectos distributivos descritos en favor de las per-
sonas arrendatarias, se afiaden también otras consecuen-
cias inducidas por la intervencion publica en el mercado.
El control del alquiler puede conducir a un desajuste en el
mercado de la vivienda que origine una menor movilidad
residencial, efectos de discriminacion social y busqueda
de soluciones no deseadas en el mercado negro.

Efectos perniciosos de no considerar
el nivel de ingresos

Una asignacion deficiente implica que, al distorsionarse
las sefiales de precios, el control de los alquileres pue-
de agravar, con el paso del tiempo, el desajuste existente
entre la oferta y la demanda de viviendas de alquiler. Los
inquilinos asentados en viviendas con alquiler regulado
pueden tener menos incentivos para abandonar su alo-
jamiento, incluso cuando sus circunstancias personales
o familiares cambian y las convierten en menos vulne-
rables financieramente o menos adecuadas para el uso
del inmueble de alquiler protegido en comparacién con
otros potenciales inquilinos en busca de alojamiento. Los
efectos de asignacidn adversa pueden agravarse cuando
la politica aplicada se centra en regular las viviendas sin
tener en consideracion el nivel de ingresos de los ocu-
pantes potenciales. El trabajo de Favilukis et al. (2019)
muestra, para el caso de Nueva York, como las mejoras
de bienestar social asociadas al control de alquileres y
las subvenciones directas dependen criticamente de una
seleccion apropiada de los beneficiarios y de cdmo se ar-
ticula su financiacidn.

En caso contrario, los efectos redistributivos serian
perniciosos, ya que las personas con ingresos mas altos
tendrian mayores opciones para acceder a una vivienda
con alquiler regulado. Los trabajos de Glaeser y Lutmer
(2003) para la ciudad de Nueva York, de Ahern y Giaco-
letti (2022) para Minnesota, de Ballesteros et al. (2016)
para Manila (Filipinas), Thomschke (2016) para Berlin,
Kattenberg y Hassink para Holanda (2017), Oust (2018)
para Noruega, Chapelle et al. (2021) para Paris y Donner
y Kopsch (2021) para Estocolmo son muy significativos al
respecto.
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Una amplia mayoria de estudios también confirma la
menor movilidad de inquilinos asociada a la implemen-
tacion de politicas de regulacién de alquileres. Entre
ellos cabe citar las aportaciones de Bonneval et al. (2021)
para Lyon, Causa y Pichelmann (2020) para una amplia
muestra de paises europeos, Estados Unidos y Australia,
Diamond et al. (2019) para San Francisco, Dutta et al.
(2022) para un conjunto de estados de India, Heskin et
al. (2000) para cuatro ciudades californianas, Karpestam
(2022) para Suecia, Mense et al. (2022) para las ciudades
alemanas, Munch y Svarer (2002) y Svarer (2005) para Di-
namarca, Sdnchez y Andrews (2011) para una amplia se-
leccion de economias de renta media y alta, Seko (2019)
para Japdn o Simmons-Mosley y Malpezzi (2006) para la
ciudad de Nueva York.

Los residentes que viven en viviendas controladas
tienen un incentivo menor para mudarse, ya que dudan
de poder encontrar un alojamiento de calidad similar y
a un coste tan bajo. También suelen aprovechar la ma-
yor estabilidad de sus contratos, dado que la legislacién
de control de alquileres a menudo se adopta al mismo
tiempo que se aprueban nuevas reglas que protegen a los
inquilinos de desalojos arbitrarios. Como resultado, los
inquilinos permanecen en sus residencias durante mas
tiempo, dando lugar a una menor movilidad geografica
por motivos residenciales y laborales.

De ese modo, mientras que la evidencia empirica con-
firma ampliamente los efectos esperados de la politica de
vivienda basada en el control de alquileres, en relacién
con el descenso del valor medio de las rentas por alqui-
ler percibidas por el propietario, también se verifica que
su disefio puede generar algunas consecuencias adversas
que limitan el alcance de su propdsito inicial.

Variacion a lo largo del tiempo

Por consiguiente, la aplicacion de estas politicas deberia
regirse por un analisis sobre sus efectos en el bienestar
neto de la sociedad, teniendo en cuenta su variacion a lo
largo del tiempo. Los beneficios sociales son evidentes,
al reducirse la carga financiera del acceso a la vivienda
para los inquilinos en viviendas reguladas. Pero necesa-
riamente deben contraponerse a los costes derivados de
un descenso de la oferta disponible, una mayor carga de
alquiler para los inquilinos en viviendas no reguladas y la
disminucion de los ingresos percibidos por los propieta-
rios. Del mismo modo, también hay que ser consciente
de que las mejoras de bienestar neto a corto plazo con
el paso del tiempo se pueden convertir en pérdidas. Asi
pues, el disefio de los instrumentos y medidas que ca-
racterizan a la politica de control de alquileres y el segui-
miento de sus efectos en el tiempo se convierten en un



aspecto critico para determinar su idoneidad y eficacia,
en relacidn con los objetivos perseguidos, asi como para
evitar o mitigar las consecuencias indeseadas anterior-
mente apuntadas.

La evidencia mas palpable probablemente la propor-
cione el trabajo reciente de Monras y Garcia Montalvo
(2023), sobre los efectos de la aplicacion de una politica
de control del alquiler en Catalunya. Su extenso y deta-
llado andlisis muestra los efectos de la implementacion
en el afio 2020 por parte de la administracién catalana
de un sistema de precios maximos de referencia en areas
consideradas como tensionadas, que entré en vigor el 18
de septiembre de 2020 y quedé parcialmente anulada el
8 de abril del afio 2022. Esta politica ha servido de guia'y
orientacidn para la aplicacion posterior del sistema esta-
tal de referencia del precio del alquiler de vivienda.

Sus resultados confirman la eficacia de las medidas
implementadas para reducir el precio medio del alquiler.
Los autores estiman que la politica de control de rentas
redujo el precio medio alrededor de un 5% cuando se
comparan con la evolucién en las areas no tensionadas y
que el impacto comparado fue significativamente supe-
rior (entre un 13y un 22%) en el caso de los alquileres que
inicialmente estaban por encima del precio de referencia.

Consecuencias imprevistas

Ademads de los efectos distributivos y los cambios en el
bienestar social inducidos, el estudio también advierte
de otras consecuencias imprevistas. Vale la pena tener en
consideracién dos de los resultados inferidos. En primer
lugar, la reduccion de la oferta de vivienda en alquiler, que
se aproximo al 10% del parque de viviendas previamente
disponible en el mercado. Este resultado permitiria inferir
una elasticidad precio de la oferta de vivienda de alquiler
cercana a un valor de 2®. Ademds, la reduccidn observa-
da en la oferta habria conducido a un cambio significati-
vo en la estructura del mercado de la vivienda, dado que
la disminucion de oferta se ha concentrado en los aloja-
mientos en los que el precio de alquiler de mercado se
situaba por encima del precio de referencia.

Una de las principales aportaciones metodoldgicas
del estudio es la aplicacidn de un modelo de competen-
cia perfecta que no considere la vivienda como un bien
homogéneo, sino que tenga en consideracidn diferencias
de calidad entre los inmuebles. Se revela que la aplica-
cién de precios maximos de alquiler induce que los pro-
pietarios de viviendas de mayor calidad abandonen el

(3) Es decir, por cada reduccién de un punto porcentual en el precio
del alquiler, la oferta disminuye en dos puntos porcentuales.

mercado. Esta limitacion de oferta comporta un despla-
zamiento de la demanda insatisfecha hacia el mercado
de compraventa o hacia el segmento de alojamientos de
menor calidad, induciendo aumentos de precios en las
viviendas que previamente tenian un alquiler inferior al
de referencia.

Estos resultados sugieren que la aplicacion de la politi-
ca de rentas no ha sido eficaz en el reto de reducir poder
de mercado y aumentar la oferta de vivienda con mayores
estandares de calidad y servicios a un precio asequible,
ni tampoco ha eliminado completamente el mismatch o
desajuste existente entre oferta y demanda.

Desde esta perspectiva, cabria analizar si el sistema de
establecimiento de precios de referencia para el alquiler
residencial previene o evita la aparicion de los siguientes
costes o efectos imprevistos:

* Lareduccidn del parque de viviendas de alquiler dis-
ponible en el mercado.

e La disminucion de la oferta de alojamiento en alqui-
ler de mayor calidad y mejor oferta de servicios.

* Una menor tendencia a invertir en mantenimiento de
las viviendas arrendadas.

* Un efecto de sesgo derivado de la seleccion adversa
de los inmuebles de referencia para el calculo del valor
del alquiler de referencia en cada seccion censal.



Nuevo Sistema Estatal de Referencia del Precio
del Alquiler de Vivienda (SERPAVI)

4) Aspectos metodologicos del
calculo del sistema de referencia

del alquiler en la Ley 12/2023, de 24
de mayo, por el derecho a la vivienda

El Sistema Estatal de Referencia del Precio del Alquiler de
Vivienda, en vigor desde el 16 de marzo de 2024, viene a
dar cobertura a la aplicacién de una politica publica de
control de los alquileres en areas consideradas tensiona-
das a partir de la publicacion de unos precios de referencia
establecidos en un rango de valores maximos y minimos.

La publicacidn en el Boletin Oficial del Estado (BOE) de
la Resolucion de 14 de marzo de 2024, de la Secretaria
de Estado de Vivienda y Agenda Urbana, por la que se
determina el sistema de indices de precios de referencia
a los efectos de lo establecido en el articulo 17.7 de la Ley
29/1994, de 24 de noviembre. Dicha resolucién se desa-
rrolla para la aplicacion de la Ley 12/2023, de 24 de mayo,
por el derecho a la vivienda; y expone en su anexo meto-
doldgico el método de elaboracién del Sistema Estatal de
Referencia del Precio del Alquiler de Vivienda (SERPAVI),
conocido como indice de Precios de Referencia.

Su analisis permite inferir algunas consideraciones
relacionadas con la metodologia que conviene apuntar,
pero que necesariamente tienen un caracter parcial al no
disponerse de la informacién contenida en los informes
técnicos correspondientes.

La metodologia de calculo seleccionada tiene en la lo-
calizacién del inmueble su elemento central y se asimila a
los trabajos previamente realizados para el célculo de valo-
res de referencia en otros contextos a escala internacional.
El uso de la informacién procedente de las declaraciones
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF)
de vivienda habitual sujeto a la LAU, asi como del catastro,
permite disponer de una amplia base de datos, y la eleccion
de la seccion central como entorno de referencia también
parece muy adecuada, con el fin de reconocer la amplia he-
terogeneidad geogréfica y la diversidad de segmentos exis-
tente en el mercado de la vivienda. Asimismo, la inclusion
de factores de correccién de los precios de alquiler basados
en las caracteristicas distintivas de los inmuebles es comun
en la aplicacion de sistemas de control de alquileres y per-
mite ajustar mejor los valores de referencia a la realidad de
los precios de mercado en cada uno de estos segmentos,
tal y como muestra el trabajo de Keskin y Watkins (2017).

14 Documents

Sin embargo, con la informacién disponible hasta el mo-
mento, el cdlculo efectuado genera algunas dudas en rela-
cién con la representatividad de la muestra y la significacion
de los precios de alquiler determinados, asi como acerca de
la oportunidad de algunos aspectos metodoldgicos.

Consideracion sobre el disefio muestral

Una primera consideracion esta relacionada con el disefio
muestral. En el informe metodoldgico,

e el dmbito poblacional se restringe a los propietarios
de viviendas cedidas en régimen de arrendamiento de vi-
vienda habitual que sean personas fisicas, de modo que
no se incluye a los propietarios personas juridicas;*

* se restringe a los propietarios que residan en los terri-
torios de régimen fiscal comun, es decir, todo el territo-
rio nacional excepto Pais Vasco y la Comunidad Foral de
Navarra;

e se excluyen las viviendas de construccion reciente (me-
nos de cinco afios de antigiiedad);

* se excluyen las viviendas que dispongan de una superfi-
cie util inferior a los 30 m? o superior a los 150 m?,

e asi como las que son objeto de arrendamiento a empre-
sas 0 a personas no residentes.

No se aporta informacion sobre la dimensidn del mer-
cado de alquiler que queda afectada por la renuncia a
considerar estos inmuebles, pero su ausencia limita ne-
cesariamente la representatividad de la muestra y, en
consecuencia, condiciona (e incluso deberia impedir) la
aplicacion del sistema de precios de referencia a aquellos
inmuebles que en el futuro retnan algunas de las caracte-
risticas indicadas, dado que los precios que se derivan de
la aplicacion del sistema no pueden ser representativos
de su realidad de mercado. Precisamente, es en los nue-
vos contratos de alquiler donde se identifica con mayor
precision la dindmica de los precios de mercado.

Cabe afiadir a la ausencia de una parte significativa
del mercado de alquiler otros aspectos de orden cuali-
tativo que resaltan la relevancia de los inmuebles omi-
tidos. Como se ha indicado, no se incluyen en el andlisis
los titulares de viviendas que sean personas juridicas, las

* “La cobertura a todos los bienes inmuebles arrendados esta pen-
diente de la ampliacién de los modelos 151, 184 y 210, asi como un
nuevo modelo informativo de sociedades”. Nota 1. Apartado 3.1 del
Sistema Estatal de Referencia del Precio del Alquiler de Vivienda. Ex-
plotacion estadistica de fuentes tributarias. Metodologia.



cesiones o arrendamientos a familiares y el alquiler de
temporada o vacacional.

Si bien en el informe reciente del Banco de Espafa
(2024) se estima que el peso de las sociedades destina-
das al alquiler de vivienda habitual era del 8,1% en el afio
2021 para el conjunto del Estado, la presencia de grandes
inversores institucionales y agentes profesionalizados,
como entidades financieras, aseguradoras, fondos de
inversidn o Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion
Inmobiliaria (Socimi), es mucho mas elevada en las areas
urbanas con mayor concentraciéon demografica, dinamis-
mo econdmico y actividad turistica. El informe citado re-
conoce la gran heterogeneidad residencial existente, con
un impacto mayor en Catalunya (11,1%) o la Comunidad
de Madrid (10,3%).

Una buena muestra la ofrece la comparacion entre
los datos del informe y otras fuentes en relacion con la
concentracion de la propiedad de las viviendas habitua-
les en alquiler. Si bien en el estudio de Khametshin et al.
(2024) se indica que el numero total de viviendas habi-
tuales en alquiler cuyo propietario es una persona fisica
titular de mas de diez viviendas es inferior al 7% del par-
que de alquiler de mercado en territorio fiscal comun, en
la investigacion de Monras y Montalvo (2023) se pone de
manifiesto que el peso de los propietarios con mas de 10
viviendas de alquiler alcanza el 18,9% de la oferta en la
ciudad de Barcelona.

La restriccidn del ambito poblacional a los titulares que
sean personas fisicas se justifica en la eleccion de los datos
procedentes del IRPF como fuente de informacidn, pero la
omision de los alquileres de aquellos inmuebles propiedad
de personas juridicas puede ser relevante, especialmente
en algunos municipios, distritos o secciones censales mas
tensionadas. Del mismo modo, aunque no se consideran
para el cdlculo de los niveles de referencia los alquileres
turisticos, el trabajo de Garay-Tamajon et al. (2022) de-
muestra que su elevada presencia en algunos distritos
urbanos de gran densidad turistica condiciona el nivel y
evolucién del alquiler residencial, induciendo un efecto de
mimetizacion entre los distintos segmentos del mercado®.

Como se ha indicado anteriormente, la seleccién
muestral también informa de las limitaciones relaciona-
das con la dimensién de la vivienda (30-150 m?) y su an-
tigliedad (mas de cinco afios). A efectos de coherencia

estadistica, y en un contexto de aceleracion de los pre-
cios en el mercado, la exclusion de las construcciones
mas recientes impone implicitamente un limite superior
para las edificaciones en mejor estado y probablemente
mayores prestaciones.

Los riesgos de generar valores sesgados también apare-
cen cuando se considera el calculo de la renta de alquiler de
referencia, dada la aplicacién de criterios en la metodologia
empleada que podrian ser considerados como arbitrarios.

Datos erroneos, sospechosos o atipicos

En el apartado metodolégico se indica la aplicacién de un
proceso de validacion que elimine los datos que se con-
sideren errdneos, sospechosos o muy atipicos. Si bien el
proceso de exclusion de los datos considerados outliers
es habitual y pertinente, se echa en falta una explicacién
del proceso de identificacion y tratamiento aplicado.

El uso de la mediana como medida central es oportuno
y mas acorde con las experiencias previas en otros paises,
aunque su justificacién parece estar ausente. En cual-
quier caso, parece mas adecuado que la aplicacion de los
valores medios, como pareceria ser el caso de la meto-
dologia de célculo del indice de referencia de precios del
alquiler en Catalunya (IRPLL)®, mucho mas sensible a la
presencia de valores atipicos o sospechosos.

Si bien en una distribucién normal los valores de la
media y la mediana son similares, la mediana es mucho
menos sensible a los valores extremos. De este modo, la
ausencia de informacion sobre el andlisis y los criterios de
seleccion de los valores atipicos hace dificil justificar su
eleccién en un andlisis de caracter exploratorio. Asimis-
mo, la ausencia de informacidn sobre el rango intercuar-
tilico o cualquier otra medida de dispersién es relevante.

También resulta significativa la eleccidn de los valores
centrales (dentro del tramo de entre el 25% y el 75%) para
el calculo de la renta. La eliminacion de los valores maxi-
mos y minimos de la distribucion de los alquileres por me-
tro cuadrado conlleva inexorablemente una pérdida de sig-
nificatividad, aunque su representatividad se desconoce al
no haberse publicado las frecuencias correspondientes. Se
trata de una omisién que puede alejar de forma sensible el
valor calculado de los precios de mercado, ya que la rela-
cién entre alquiler por metro cuadrado y superficie no es en
absoluto lineal, como demuestra la literatura econdmica.

(4) Una evidencia relevante sobre su efecto en el mercado la proporcionan los datos recientes publicados en el portal https://insideairbnb.com/,
referidos a la ciudad de Barcelona y correspondientes al mes de septiembre de 2024. Si se escoge el valor medio del alquiler mensual equivalente
de los 571 inmuebles para uso turistico publicados en la plataforma digital https://www.airbnb.cat/, correspondientes al distrito de Horta-Guinardé
(alejado de las principales atracciones turisticas), el valor resultante (3.336 euros) mds que triplica el valor medio del alquiler en el distrito (916
euros). Si bien los datos no son directamente comparables, al tratarse de un precio de oferta (no de mercado) y de inmuebles con superficie media

distinta, la diferencia del rendimiento del alquiler es ilustrativa.

(5) Accesible desde el siguiente enlace: https://acortar.link/rmmsN1

s



A modo de ejemplo, se pueden consultar los trabajos de re-
ferencia de Zabel y Dalton (2011) o de Li et al. (2015), entre
otros. La exclusion de los dos extremos de la distribucion
es una decision incoherente y hasta cierto punto contra-
dictoria con los objetivos de reconocer la amplia hetero-
geneidad existente en el mercado y de recoger el maximo
de informacidn representativa disponible. En todo caso, la
ausencia de informacién detallada sobre las caracteristicas
de los valores rechazados dificulta evaluar adecuadamente
la representatividad de los célculos realizados.

En general, las viviendas de mayor superficie presen-
tan un alquiler por metro cuadrado inferior a los inmue-
bles de menor dimensidn, y la presencia de este tipo de
inmuebles es mayor en los barrios histdricos de las ciuda-
des que suele ser zonas consideradas como areas tensas
con una oferta insuficiente de vivienda asequible. De ese
modo, su ausencia del cdlculo del sistema de referencia
podria generar un trato discriminatorio hacia otros in-
muebles de similares caracteristicas. La ausencia de in-
formacidn sobre los motivos que justifican su eliminacién
0 su incidencia posterior en los calculos correspondien-
tes a los valores maximos y minimos establecidos, impe-
diria rechazar el riesgo de aparicion de sesgo muestral.

También puede afectar a la representatividad de la
muestra la combinacion de la unidad geografica de re-
ferencia con las limitaciones impuestas en la seleccion
muestral. A efectos de la determinacion del rango de va-
lores individualizados, la seleccidn de un minimo de 20
viviendas similares en la seccidn censal de referencia sin
otro requerimiento adicional exige disponer de informa-
cion adicional sobre la solucidn adoptada para aquellos
inmuebles que se alquilen en dmbitos donde la muestra
disponible de informacién no alcanza dicho umbral mi-
nimo porque esta mayoritariamente ocupada, bien por
residentes que son propietarios de su vivienda, bien por
viviendas con usos alternativos al residencial o bien por-
que alcanza dicho umbral constituida por viviendas con
precio regulado, inferior al de mercado, como seria el
caso del alquiler social o asequible.

La incertidumbre aumenta en relacién con la ausencia
de justificacion de la metodologia seleccionada. En cuanto
al cdlculo del rango de valores inicial, por lo que parece, se
prefiere la aplicacion de métodos numéricos basados en
ajustes polindmicos de grado 3 (cabria justificar el porqué)
al empleo de métodos de caracter estadistico que permi-
tan la construccion de intervalos de confianza, que podrian
proporcionar un andlisis estadistico mas robusto. Tampoco
se informa del error estimado en cada uno de los dos cal-
culos polinédmicos realizados ni del nimero de observacio-

(6) A fin de realizar inferencia estadistica, la muestra minima aconse-
jable es de 30 observaciones.
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nes utilizado, un dato esencial dado que, para realizar una
estimacion de tendencias para cada seccion censal, seria
necesario disponer de mas de 20 observaciones®.

De ese modo, la expresion obtenida mediante dichas
estimaciones parece generarse a partir del conjunto de
los datos estatales y posteriormente parece que se de-
terminan los valores inferiores y superiores del rango me-
diante una primera correccién basada en la superficie de
la vivienda y el valor de los cuartiles de la seccién censal
del inmueble.

La ausencia de informes metodoldgicos para este
apartado (o de referencias bibliograficas que lo justifi-
quen) impide poder valorar adecuadamente la bondad
de la seleccion de la expresion logaritimica a partir de
los datos estatales en contraposicion a los datos auto-
némicos, provinciales o municipales (que necesariamen-
te habrian originado valores de referencia distintos). En
general, la ausencia de argumentaciones y justificacion
de la eleccién de los métodos utilizados es una laguna
de informacion que limita la evaluacién del sistema apro-
bado. A modo de ejemplo, se desconoce el origen de los
valores de referencia 2,58 y 23,776 que se aplican para
el célculo de los valores maximos y minimos en toda la
muestra, aunque se sospecha que pueden corresponder
a los valores de los percentiles de referencia o el rango in-
tercuartilico, calculados para el conjunto de la muestra.

En cualquier caso, si la variable de referencia del sis-
tema de control de precios de alquiler es la localizacion
del inmueble y se utiliza la seccion censal como criterio
de proximidad, es poco coherente aplicar unos valores de
tendencia y una distribucién de rentas obtenidos a partir
del conjunto de la base de datos estatal. Plausiblemente
el resultado de las estimaciones de tendencia seria dife-
rente en funcidn de la provincia, municipio o segmento de
mercado, lo que induciria un riesgo potencial de generar
valores sesgados. Aunque el factor diferencial asociado a
cada seccidn censal se introduce en la expresion utilizada
para el célculo de los valores maximos y minimos, como
diferencia entre la superficie del inmueble y la mediana
censal, los coeficientes aplicados proceden de la estima-
cion para el conjunto de la muestra, y la ausencia de infor-
macion detallada en relacion con el procedimiento de cal-
culo empleado impide verificar o validar que el resultado
obtenido se asemejara al que se obtendria mediante una
expresiodn polindmica especifica para cada seccién censal.

Otro aspecto a considerar es la presencia de informa-
cion detallada correspondiente al periodo 2015-2022, que
invitaria a realizar una aproximacion longitudinal o inferir
un andlisis de tendencias, especialmente para poder faci-
litar una evaluacion y extraer las conclusiones oportunas
del impacto real de las politicas de vivienda que hayan
podido ser implementadas en el pasado reciente, ya sea



a nivel estatal, autonédmico o local, asi como de inferir los
factores mas determinantes en la evolucion de los alqui-
leres a precio de mercado en el segmento de la vivien-
da residencial. Pese a que se citan los datos de fianzas
y de rentas proporcionados a través de diferentes fuen-
tes, se desconoce como se ha tratado el factor temporal
asociado al afio de firma del contrato de alquiler, ya que
el importe del alquiler suele actualizarse con el paso del
tiempo, ni tampoco se informa de si las rentas declaradas
en el IRPF por los arrendadores incluyen o no los gastos
asociados a la propiedad (comunidad, tributos...).

Pese a que la acertada eleccidn de la seccidn censal
como area geografica de referencia minimiza su impacto,
la no consideracion del efecto composicion, aislando el
comportamiento de los contratos existentes de los nue-
vos arrendamientos firmados a lo largo del periodo con
informacién disponible, es una limitacion metodoldgica
que, junto con la falta de representatividad inducida por
la no consideracion de los inmuebles que son propiedad
de personas juridicas, impide que los indicadores obteni-
dos puedan considerarse precios de mercado. Tal y como
indica el trabajo de Khametshin et al. (2024), publicado
por el Banco de Espafia, el computo de precios medios
proporciona descriptivos sobre el stock de vivienda en al-
quiler, pero no tiene en consideracion el efecto en dichos
precios de la heterogeneidad de las viviendas arrenda-
das. En particular, las caracteristicas de estas viviendas
cambian a lo largo del tiempo y en el espacio, modifican-
do la muestra sobre la que se computan los precios me-
dios. Asimismo, tampoco se incorpora ninguna sugeren-
cia sobre los elementos que podrian ser determinantes
en el disefio de una politica de control de alquileres de
tercera generacion, vinculada a la regulacion no tanto del
importe de dichas rentas como a su evolucion en el tiem-
po, dado que se obvia que durante gran parte del periodo
de cuyos datos se dispone la actualizacién de las rentas
de alquiler ha sido limitada por la aplicacién de diversas
regulaciones®™.

Finalmente, la segunda correccién aplicada se sus-
tenta en las caracteristicas del inmueble sujeto a arren-
damiento. La introduccion de las caracteristicas de los
inmuebles en el calculo del sistema de referencia es un
elemento esencial para optimizar el valor de referencia
al estado real de la vivienda y las preferencias de los de-
mandantes de alquiler, asi como para incentivar un man-
tenimiento continuo y la mejora de servicios por parte de
los propietarios. Sin embargo, la variedad de estados de
conservacion o de equipamientos relacionada en el sis-
tema parece limitada cuando se compara con otros sis-
temas aplicados recientemente por otras economias eu-

(7) Como el RD 7/2019 o el RD 6/2022.

ropeas, como en el caso de Paises Bajos. Por otra parte,
su impacto real dependera en muy buena medida de la
valoracién especifica que se haya otorgado a cada uno de
los atributos considerados.

Para ello se aplica un cuadro de ponderaciones que se
inspiran en el modelo aplicado en Catalunya. El uso de
métodos de precios heddnicos es habitual en la evalua-
cion de lo que acontece en el mercado de la vivienda. Es
particularmente apropiado cuando en el mercado se co-
mercializan productos con una diferenciacion basada en
el atributo de calidad. Proporcionan una valoracion de las
caracteristicas de los atributos de los inmuebles en fun-
cion de la variacidn sistematica observada en sus precios,
generalmente a partir de modelaciones de datos obteni-
dos a través de la observacion recurrente del mercado.
El trabajo reciente de Taltavull y McGreal (2019) ofrece
evidencias sobre la importancia de las diferencias en las
percepciones de calidad para determinar la evolucién de
los precios en el mercado de la vivienda en Espaiia.

En el caso del Sistema Estatal de Referencia del Precio
del Alquiler parece que se opta por reproducir (con leves
variaciones) la metodologia aplicada por la Agéncia de
'Habitatge de Catalunya. En este caso, el sistema de peso
o ponderacidn de cada caracteristica, asi como de su fac-
tor de normalizacion, pareceria revelarse a través de las
preferencias de los consumidores obtenidas mediante en-
cuesta, dado que se comenta en su informe metodoldgico
que “los elementos de ponderacion se corresponden con la
importancia detectada por la via experimental de la obser-
vacion del comportamiento de los futuros inquilinos”. Sin
embargo, no se informa de la representatividad de dicha
muestra ni tampoco de si los resultados han sido objeto de
geolocalizacion. Del mismo modo, para el calculo de los
valores superiores e inferiores de los intervalos también se
aplica un sistema de correccidn construido “a partir de los
resultados obtenidos en el cuestionario y después de con-
trastar con centenares de muestras su viabilidad”. La fal-
ta de mayor concrecion al respecto impide una valoracion
mas rigurosa desde el punto de vista metodoldgico.

Esta circunstancia parece reproducirse en el célculo del
sistema estatal, de modo que en caso de confirmarse se es-
tarian aplicando los mismos valores por atributo para todos
los inmuebles similares, con independencia de su localiza-
cién. Ignorar la naturaleza dispar de los distintos mercados
residenciales, particularmente entre grandes ciudades y
otros entornos urbanos o entre entornos urbanos y rurales,
diluiria la variabilidad y representatividad de los atributos y
conduciria a un mayor riesgo de estimacion sesgada.

Por otra parte, la correspondencia entre los atributos
de cada inmueble y su precio de mercado depende criti-
camente de la valoracién otorgada en el proceso de co-
rreccion aplicado para el calculo del indice de referencia.
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Variacion en el alquiler maximo de referencia en funcion de las caracteristicas

del inmueble. Muestra con 25 viviendas de la ciudad de Barcelona

Una muestra aleatoria de 25 inmuebles de la ciudad de Barcelona, que tiene en cuenta una variedad de distritos, anti-

gliedades y superficies, ofrece informacion relevante sobre la variacion en el precio maximo de alquiler de referencia

en funcion de las caracteristicas de la vivienda.

En todos los casos se considera, como indicador para el precio de alquiler de referencia, una vivienda situada en el
segundo piso, en buen estado y con certificado energético con calificacion C. Se escoge como precio base en la tabla el

establecido como maximo para el correspondiente alojamiento dentro del rango determinado por el Sistema Estatal de
Referencia de Precios de Alquiler de Vivienda. Como atributos a considerar en las variables se incluyen debe disponer
de los siguientes:

« Ascensor

« Parking propio

- Mobiliario

+ Servicios de conserjeria
+ Zonas comunitarias de uso compartido, como jardin, azotea o salas comunes
« Certificado energético con calificacion A

Calificacion
Precio Zona  energética Precio  Aumento Aumento Afio de
Domicilio base® en € Ascensor Parking Mobiliario Conserjeria comunitaria A méaximo’  en€ en % m’  construccion
Pg. Joan de Borbd 856 886 882 869 869 869 857 952 96 11,2% 47  1918-1944
Llobregés 645 670 666 656 656 656 646 723 78 12,1% 55 1945-1978
Balmes 1.103 1.143  1.137 1.120 1.120 1.120 1.104 1.230 128 11,6% 59 1918-1944
Escorial 890 924 919 905 905 905 891 996 106 11,9% 61 1945-1978
Napols 975 1.006  1.002 988 988 988 975 1.076 101 10,4% 62  1945-1978
Carme 789 833 827 808 808 808 790 929 140 17,7% 65 1917 o anterior
Passeig Maragall 785 816 811 798 798 798 786 881 95 12,1% 66  1945-1978
Pons i Gallarza 828 857 853 841 841 841 829 921 94 11,3% 68 1945-1978
Montseny 989 1.032 1026 1.007 1.007 1.007 990 1.125 136 13,7% 68 1945-1978
Via Julia 776 807 803 790 790 790 777 847 71 9,1% 69 1945-1978
Rambla Poblenou 1.072 1.105 1.100 1.086 1.086 1.086 1.074 1.176 104 9,7% 71 1945-1978
Riereta 957 993 988 972 972 972 958 1.071 115 12,0% 73  1979-2007
Fabra i Puig 846 876 872 859 859 859 847 942 96 11,3% 74  1945-1978
Valéncia 1.071 1.118 1.111 1.091 1.091 1.091 1.072 1.220 149 139% 75 1918-1944
Avda. Diagonal 1.340 1.393 1.386 1.363 1.363 1.363 1.341 1.509 169 12,6% 75 2008-2019
Casanova 1.090 1.134 1.127 1.108 1.108 1.108 1.091 1.228 138 12,7% 82  1945-1978
Ciutat d'Elx 934 978 972 953 953 953 935 1.073 139 149% 83 2008-2019
Galileu 1.122 1.163 1.157 1.140 1.140 1.140 1.123 1.253 131 11,7% 83  1945-1978
Congrés 773 810 805 789 789 789 774 889 116 15,1% 87 1979-2007
Foc 958 1.010 1.003 980 980 980 959 1.124 166 17,3% 87 1979-2007
Rambla de Badal 1.003 1.036 1.032 1.017 1.017 1.017 1.004 1.108 105 10,5% 92  1945-1978
Gran de la Sagrera 1.115 1.162 1.155 1.135 1.135 1.135 1.116 1.263 148 13,3% 101 1979-2007
Margarit 1.175 1.230 1.222 1.199 1.199 1.199 1.176 1.351 177 15,0% 101 1917 o anterior
Rogent 1.095 1.140 1.133 1114 1.114 1.114 1.096 1.238 143 13,1% 101 1945-1978
Bori i Fontesta 2.513 2.600 2.588 2.550 2.550 2.550 2.515 2.790 278 11,1% 150 1945-1978

(a) Se escoge como precio base en la tabla el establecido como precio base maximo para el correspondiente alojamiento dentro del rango
determinado por el Sistema Estatal de Referencia de Precios de Alquiler de Vivienda (https://serpavi.mivau.gob.es/)

(b) Suma resultante del precio méximo tras afiadir disponibilidad de las seis variables sefialadas en la tabla

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacidn proporcionada por el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana.
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Como se puede observar, la existencia y disfrute de todos estos servicios y equipamientos comple-

mentarios permitan ampliar el precio maximo de alquiler aproximadamente en un 10-11% en relacién
con el indicador de referencia. Sin embargo, un andlisis mas pormenorizado de cada uno de los compo-
nentes considerados permite inferir que no representan adecuadamente los valores de mercado:

Los valores obtenidos de la aplicacion de los coeficientes asociados a las caracteristicas del alojamien-
to difieren, pues, de forma sensible de los observados en el mercado. La muestra aleatoria da como
resultado un aumento medio de 500 euros al ano por disponer de un ascensor en el edificio. Dada
su vida util estimada de 20 afos, el importe acumulado de 10.000 euros es muy inferior al precio de
reposicion de dicho equipamiento.

También se muestra como muy alejada del mercado la estimacion otorgada a la disponibilidad de
aparcamiento privado. Su valoracion es de apenas 30-35 euros de aumento mensual sobre el indice de
alquiler de referencia, lo que representaria un ingreso complementario para el arrendatario cercano a
los 400 euros anuales, cifra muy inferior a los precios de mercado del alquiler de parking en una zona
muy tensionada por su elevada demanda, como es la ciudad de Barcelona.

Un desenlace parecido lo proporciona la valoracion del alquiler de alojamientos residenciales amue-
blados, que representa un ingreso adicional de 15-20 euros mensuales, registro que asciende a menos
de 250 euros de alquiler complementario anual. Si se considera una vida til del equipamiento del
hogar de 10 afios, se puede percibir que, con un importe acumulado de 2.500 euros, no se puede
atender debidamente el coste de reposicion del mobiliario.

La misma valoracion obtiene la prestacion de servicios de conserjeria. El ingreso adicional determi-
nado en el indice de referencia no permitiria la contratacion de dicho servicio en el mercado, excepto
en los casos de edificios con un nimero muy elevado de viviendas arrendadas (probablemente, mas
de 40)®.

La valoracién de la eficiencia energética del inmueble que se ofrece en alquiler es un caso muy signi-
ficativo: en la inmensa mayoria de los casos, su contribucién al aumento del alquiler es de apenas un
euro al mes (o incluso inferior). Se ignora, por tanto, la preferencia que los usuarios pueden revelar
en el mercado por el alquiler de los alojamientos mas eficientes energéticamente.

La valoracion arbitraria (o alejada del mercado) de las caracteristicas o atributos de los inmuebles

arrendados también se constata al comprobar los sesgos generados en el célculo del rango de valores de

referencia para el alquiler. Una muestra de tres inmuebles, de distinta antigiiedad y seleccionados entre

el conjunto anterior, permite observar como el valor maximo del rango establecido para inmuebles en

estado de conservacion deficiente o que carecen de cualquier tipo de eficiencia energética es mayor

que el umbral minimo determinado para los inmuebles en perfecto estado o con la mejor certificacion

energética.
Estado deficiente  Perfecto estado  Certificacion G Certificacion A
Domicilio Afio de construccion Precio base® en€  Precio maximo Precio minimo ~ Precio maximo  Precio minimo
Balmes 1918-1944 1.103 1.058 803 1.101 794
Rambla Poblenou 1945-1978 1.072 1.036 874 1.070 867
Margarit 1917 o anterior 1.175 1.113 961 1.172 948

Fuente: Elaboracidn propia a partir de la informacion proporcionada por el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana.

(8) Bajo una hipdtesis de retribucién anual bruta de 20.000 euros.



Apuntes técnicos sobre el procedimiento

La ausencia de informes técnicos genera de nuevo dudas (tal vez subsanables) e impide evaluar la idonei-
dad de las ponderaciones y valores aplicados en esta segunda fase de correcciéon. Sin embargo, algunas
cuestiones no menores merecen ser apuntadas:

Dada la heterogeneidad geografica en la estructura y caracteristicas del mercado de la vivienda, exten-
der el método aplicado en una comunidad auténoma al resto del Estado, sin atender las diferencias en
las preferencias de los arrendatarios, puede inducir efectos de sesgo en el calculo de las ponderaciones.

La diversidad y asimetria del rango de valoracion. Si bien al mejor atributo o la mayor calidad siempre
se le otorga un valor de 10, la dispersién en el valor minimo es notable (de 2,50 a 1) y no se justifica
adecuadamente.

Del mismo modo, a la ausencia de un atributo valorado como inexistente se le atribuye un valor dis-
tinto de 0.

Las variaciones en la escala de valoracion de cada uno de los aspectos o atributos de la vivienda pare-
cen tener un caracter arbitrario o poco justificado, en ocasiones de 1,70 puntos o de 3,40 puntos (caso
del afio de construccién) y en otras de 0,50 a 2,50 puntos (caso de la planta del inmueble).

La interaccién entre algunos de los atributos o caracteristicas genera posibles arbitrariedades en la
valoracion del inmueble, como en el caso de la mayor valoracién de los pisos superiores, aun cuando
no exista ascensor en la propiedad.

Si las caracteristicas mejor valoradas de cada uno de los once atributos definidos reciben una puntua-
cién de 10, cabria esperar que, una vez ponderadas por el llamado “factor de normalizacién”, la valora-
cién maxima alcanzara los 100 puntos. Sin embargo, dicha aplicacién conlleva un resultado maximo
a obtener de 119 puntos, sin que la ausencia de informes técnicos permita inferir los argumentos que
justifican una suma de ponderaciones distinta del escenario éptimo o de mayor calidad del inmueble
arrendado (100% de valoracion).

En el portafolio de atributos de la vivienda no se incluyen algunos servicios que aparecen en otras
economias europeas objeto de regulacion del alquiler y que merecerian mayor atencién en un entorno
mediterrdneo, como seria el caso de la disponibilidad de climatizacion o de balcén o terraza, entre
otros.

Pareceria que el calculo de la tendencia de referencia se efectuia sobre la superficie total del inmueble,
pero su aplicacion posterior se realiza como diferencia respecto a la superficie mediana obtenida para
la seccidn censal. Si este fuera el caso, seria necesario aportar una justificacion metodoldgica para di-
cha formulacién.

A partir de los resultados obtenidos en la aplicacion de las caracteristicas del inmueble, se obtiene el
rango final de valores maximo y minimo de referencia del alquiler para la vivienda en cuestién. En la
correccion aplicada se compara el valor obtenido por el inmueble con el valor total que obtendria la vi-
vienda con peores atributos (18,115), pero se desconoce el origen de otras magnitudes aplicadas en la
ecuacion, como el denominador 100,885, que no se corresponde con el valor maximo potencial ni con
los sustraendos 0,260 o 0,729. Del mismo modo, se desconoce también el origen de los coeficientes de
rango de variacidn, tanto de valor superior (0,686) como inferior (0,274). Los factores de correccion,
evidentemente, no pueden tener un caracter arbitrario, pero la ausencia de informes metodoldgicos al
respecto impide efectuar una valoracién mas precisa de su idoneidad y de su correspondencia real con
los valores de mercado que pretenden identificar.

En sintesis, la ausencia de informacién disponible sobre algunos de los procedimientos empleados y

las caracteristicas de la muestra impediria su replicabilidad en caso de poseer los datos correspondientes
o su comparabilidad con una muestra similar procedente de otros entornos.
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5) Relevancia de las personas
juridicas como propietarios de
viviendas de alquiler, en Barcelona
y en el Area Metropolitana de
Barcelona (AMB)

La conveniencia de complementar la informacion obte-
nida mediante los datos procedentes del Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) con otras fuentes
tributarias se revela como un aspecto esencial para el
calculo de un precio de referencia cuando se observa el
protagonismo de las entidades consideradas personas ju-
ridicas en el mercado del alquiler.

Su participacién es particularmente elevada en el caso
de las dreas con mercado de vivienda mas tensionado.
Una muestra altamente representativa la ofrecen la ciu-
dad de Barcelona y su entorno metropolitano.

Los datos procedentes del Observatori Metropolita de
'Habitatge (O-HB), elaborados a partir de los datos ofre-
cidos por el Incasol, revelan que en el afio 2023 mas de
una tercera parte de los contratos de alquiler firmados en
la ciudad, asi como una cuarta parte de los acordados en
la conurbacién metropolitana, tenian como propietario
una persona juridica.

Distribucion viviendas alquiler segun titularidad
propietario
Resto AMB
101.263 74,8%
34.072  25,2%

135.335  100%

Barcelona
153.901 64,5%
84.768 35,5%
238.669 100%

Personas fisicas

Personas juridicas

Total viviendas alquiler

Fuente: Incasol (2023).

El calculo de un sistema de indice de referencia a par-
tir de las observaciones de los precios del entorno inme-
diato, considerando como tal a la seccién censal, puede
estar distorsionado cuando se ignora la presencia de un
ndmero significativo de inmuebles de alquiler presentes
en el mercado. Este déficit de informacidn resulta mas re-
levante cuando, como se indica en el citado informe del
Banco de Espaiia (2024), el tamafio del mercado de al-
quiler de vivienda residencial presenta un grado muy ele-
vado de dispersidn geografica, lo que invita a examinar su
comportamiento con el mayor grado posible de desagre-
gacion, como es el caso de las secciones censales.

Cuando se analizan las diferencias en el peso relativo
de las viviendas de alquiler entre las capitales de provin-
cia, se puede observar como el nivel de dispersion exis-
tente es considerable. Pero también se revela como, en el
interior de cada una de ellas, la heterogeneidad existente
entre distritos, barrios o secciones censales también es
notable. En el grafico que se incluye, reproducido del tra-
bajo de Khametshin et al. (2024), se comprueba como la
dispersion entre el primer y el lltimo cuartiles de la dis-
tribucidn es considerable, especialmente en las ciudades
con mayor tension derivada de su dinamismo econdmico
y/o atractivo turistico, como Barcelona, Madrid, Girona,
Granada, Cadiz o Zaragoza, entre otras. De ese modo, uti-
lizar como indicador de referencia el valor medio de un
nimero minimo de alojamientos de alquiler en cada sec-
cién censal, sin tener en cuenta las caracteristicas distin-
tivas de cada una de ellas, como la densidad de vivien-
das de alquiler social, de alojamientos turisticos de corta
estancia o de empresas que operan como grandes tene-
dores, puede limitar la eficacia del sistema regulatorio e
inducir involuntariamente distorsiones en el mercado.

Viviendas destinadas al alquiler residencial en las capitales de provincia en Espaiia, en %, en 2021
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(a) Ratio de viviendas principales destinadas al alquiler residencial respecto al nimero total de viviendas principales. Los intervalos representan
el percentil 25y 75 en la distribucién de esta ratio en el conjunto de secciones censales de cada municipio.
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La publicacidon anteriormente citada ofrece un ex-
celente ejemplo. En la ciudad de Barcelona, una de las
areas mas tensionadas del Estado, el peso relativo de
las viviendas de alquiler residencial sobre el parque de
viviendas representa el 31,1%, pero alcanza un valor méxi-
mo del 65,5% en algunas secciones censales, mientras
que representa solo el 22,6% en el primer quintil de la
distribucién. El grado de heterogeneidad es, pues, con-
siderable e invita a capturar de la forma mas fidedigna
posible la maxima informacién disponible de cada unidad
territorial analizada.

Vivienda en alquiler en Barcelona (2021) %

Porcentaje calculado como el nimero de viviendas destinadas al al-
quiler en las secciones censales consideradas en cada ambito geogra-
fico en relacidn con el parque total de viviendas principales.

Hasta el 22,5 %
225%-27,7%
27,7% - 32,4%
32,4% - 38,0%
38,0% - 65,5%

Fuente: Banco de Espafia, con datos del Censo de Poblacidn y Viviendas
2021 (INE, 2023).
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Vivienda de alquiler procedente de titularidad
de personas juridicas

Como se puede observar en el grafico siguiente, las per-
sonas juridicas concentran un grado apreciable de la
oferta disponible de viviendas de alquiler. En la ciudad,
y en el entorno metropolitano de Barcelona, cada per-
sona juridica que participa del mercado de alquiler dis-
pone por término medio de cuatro veces mas viviendas
de propiedad (6,36-6,46) que en el caso de las personas
fisicas (1,31-1,53).

En particular, la participacion de las personas juridicas
en el segmento de la propiedad vertical pareceria ser al-
tamente significativa.

Promedio del niimero de viviendas en alquiler por
propietario (2023)

BCN Resto AMB

S B N W B~ U O N

M Personas fisicas Personas juridicas

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Incasol.

El protagonismo de las personas juridicas es particu-
larmente mas acusado como grandes tenedores de in-
muebles. Entre los grandes propietarios de viviendas de
alquiler, el domino de las personas juridicas es una reali-
dad palpable.

Distribucion viviendas de alquiler ciudad Barcelona
segtin titularidad del propietario

Numero
viviendas

Personas
juridicas Total

13.613 10% 131.130 100%

Personas fisicas
la4d 117.517 90%

5a10 18.530 64% 10.629 36% 29.159 100%
M3s de 10 17.854 23% 60.526 77% 78.380 100%
Total 153.901 64% 84.768 36% 238.669 100%

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Incasol.



En el conjunto de la region metropolitana, y tomando
como referencia el valor de 5 0 mas propiedades como
definicién de gran tenedor segln la legislacion catalana,
el valor de referencia del alquiler de mercado esta prin-
cipalmente determinado por el segmento de las perso-
nas juridicas, que en su mayoria son empresas, SOCIMI,
fondos de inversion o, en una medida mucho menor, co-
munidades de bienes o propietarios. Se puede inferir que
complementar la informacidn disponible del IRPF con la
procedente del Impuesto de Sociedades, asi como con
las rentas de alquiler declaradas como explotacidn eco-
némica, proporcionaria una informaciéon mas precisa de
lo que estd aconteciendo en el mercado de la vivienda en
las zonas mas congestionadas y con mayores dificultades
de acceso a un alquiler asequible.

Viviendas de alquiler en propiedad de grandes
tenedores (2023)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Incasol.

Participacion de las tipologias de personas juridicas en
el parque de vivienda alquiler (Grandes tenedores 2023)

Otras personas juridicas
Instituciones religiosas !
Entidades sin animo de lucro |
Administraciones Publicas ™

Comunidades de bienes
Empresas  —
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
HBCN Resto AMB

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Incasol.

La necesidad de incorporar la informacién proceden-
te del &mbito empresarial también se revela nitidamente
cuando se considera el precio de los alquileres determi-
nados por este tipo de propietario. Una muestra la ofre-
cen las fianzas depositadas en los contratos de alquiler.
Como se puede observar en los gréficos que se adjuntan,
las propiedades en manos de empresas son mas elevadas
en las zonas mas tensionadas, como es el caso de la ciu-
dad de Barcelona.

Valor medio fianza contratos de alquiler segiin nimero
de viviendas y titularidad propietario (Barcelona, 2020)

1.200 €
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M Persona fisica Persona juridica

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Incasol.

Incluso en el resto de Catalunya, con alquileres medios
sensiblemente inferiores a la capital, es evidente el dife-
rencial favorable en el precio de mercado determinado
por los proveedores de vivienda que actian con unos cri-
terios mas comerciales. Tan solo en el caso de los mayo-
res tenedores se observa un comportamiento de precios
similar entre los dos colectivos, probablemente a causa
de la naturaleza mas profesional de la gestion de las per-
sonas con mutipropiedades.

Valor medio fianza contratos de alquiler
segun numero de viviendas y titularidad propietario
(Resto de Catalunya, 2020)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del Incasol.
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Pese a su limitada representatividad estadistica, una
muestra de 21 distritos censales de la conurbacién me-
tropolitana de Barcelona ofrece una informacién comple-
mentaria que revela la importancia de la propiedad de las
personas juridicas en el mercado de la vivienda residen-
cial de alquiler.

Como se puede observar, su presencia es muy relevan-
te en cada distrito censal y en algunos casos supera am-
pliamente el nimero de inmuebles incluidos en el censo
utilizado para el calculo del indice de referencia para el
alquiler por parte del sistema estatal. Indefectiblemente,
su ausencia aleja el cdlculo del indice de referencia del
precio de mercado.

Ademas, como muestra la tabla adjunta, el protago-
nismo de las propiedades en manos de personas juridicas
parece aumentar en el caso de las construcciones mas
recientes de viviendas destinadas al alquiler residencial.
Incluso en algun distrito, la no consideracion de este
segmento importante del mercado de alojamiento resi-
dencial en arrendamiento impide (por la escasa entidad
del censo de inmuebles propiedad de personas fisicas) el
célculo del indicador de referencia para el alquiler, pese
a la abundancia de propiedades de personas juridicas en
régimen de alquiler. El sistema estatal de referencia de
precios de alquiler de vivienda no puede ser considerado,
pues, un precio de mercado.

Viviendas residenciales en alquiler con propiedad de persona juridica
(Muestra de distritos censales y promociones construidas antes de 2020)

Viviendas Viviendas
incluidas en propiedad persona Afio inicio
Distrito censal censo juridica alquiler
08001-01-004 68 80 2021
08015-02-001 68 89 2021
08015-03-001 196 139 2023
08019-03-025 11 210 2022
08019-09-061 76 91 2022
08077-04-001 38 69 2023
08101-03-026 84 86 2022
08194-04-001 71 120 2021
08221-01-006 84 84 2020
08279-01-020 88 79 2021

Poblacion Domicilio
Abrera Av. Generalitat
Badalona Coll i Pujol
Badalona Guifré
Barcelona Cal Cis6
Barcelona Ferran Turné

Esplugues de Llobregat Sant Mateu

L'Hospitalet de Llobregat Joan de Joanes

Sant Adria de Besos Antonio Machado

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de la Cambra de la Propietat Urbana de Barcelona.

Viviendas residenciales en alquiler con propiedad de persona juridica
(Muestra de distritos censales y promociones construidas con posterioridad a 2020)

Viviendas Viviendas
incluidas en propiedad persona Afio inicio
Distrito censal censo juridica alquiler
08019-01-004 215 51 2018
08019-02-083 204 26 2018
08019-02-132 71 71 2018
08019-09-063 37 115 2009
08019-10-076 80 181 2019
08194-02-005 46 66 2018
08205-01-018 149 60 2018
08205-05-007 165 95 2018
08205-05-017 221 74 2018
08245-03-009 66 150 2011
08252-01-027 108 106 2018

Santa Coloma de Gramenet

Sant Just Desvern Ctra. Reial
Terrassa Colom
Poblacion Domicilio
Barcelona Riereta
Barcelona Balmes
Barcelona Valéncia
Barcelona Ciutat d'Elx
Barcelona Diagonal
Sant Adria de Besos Sant Pere

Sant Cugat del Vallés Pere Calders
Sant Cugat del Valles

Sant Cugat del Valles

Josep Tarradellas
Roc Rodd
Puig Castellar

Barbera del Vallés Barcelona

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de la Cambra de la Propietat Urbana de Barcelona.
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6) Efectos potencialmente inducidos
por la aplicacion del sistema de
control del precio de los alquileres.
Datos de las camaras de Catalunya

La informacion obtenida a partir de los contratos de alqui-
ler formalizados por parte de los respectivos departamen-
tos de bolsa inmobiliaria de las caAmaras de la propiedad
urbana de Catalufia, correspondientes al primer semestre
de 2024, pese a sus limitaciones en relacién con el grado
de significatividad estadistica, nos permite inferir algu-
nos de los efectos sobre el precio del alquiler que haya podi-
do inducir la aplicacién del sistema estatal de referencia,
aplicado desde el mes de abril de este afio. La muestra
obtenida permite explotar la informacion correspondien-
te a 501 contratos de alquiler de vivienda habitual.

Un primer dato a considerar es la comparacién entre
el alquiler medio de los contratos registrados, antes y
después de la aplicacién del precio regulado, asi como
su comparacion con el precio maximo establecido en la
franja determinada para la seccidn censal de referencia
de cada inmueble.

Los datos obtenidos confirman el efecto esperado de
disminucién del precio del alquiler. Este efecto es mas in-
tenso en la ciudad de Barcelona, dado que, antes de la
regulacion de dicha renta inmobiliaria, en promedio el
precio de mercado se situaba claramente por encima (un
19,3% en el caso de la muestra analizada) del tope maxi-
mo posteriormente establecido para la zona de referen-
cia. En cambio, los contratos firmados con posterioridad
presentan un precio de alquiler acordado sensiblemente
inferior y que se sitlla muy cerca del umbral maximo esta-
blecido por la nueva normativa (apenas un 4,2% inferior).

Variacion del precio de alquiler, muestra ciudad
de Barcelona en el primer semestre de 2024, en €/mes
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de las camaras
de la propiedad urbana de Catalunya.

Un resultado muy parecido se obtiene de los datos
procedentes de la muestra de ciudades metropolitanas
con mayor tensién en el mercado de la vivienda. El gra-
fico siguiente muestra la informacion correspondiente al
conjunto de las poblaciones de Barcelona, UHospitalet de
Llobregat y Badalona. En este caso, el alquiler medio en
la muestra era un 16,9% superior al umbral maximo del
alquiler regulado antes de su aplicacidn, y se corrige sen-
siblemente a la baja con posterioridad, hasta ser en valor
medio solo un 3,8% inferior al valor maximo establecido
para las secciones censales correspondientes.

Evolucién alquiler muestra ciudades tensionadas
(2024), en €/mes

1.250 €
1.000 €
750 €
500 €
250 €

0€

Alquiler acordado Umbral maximo

M Sistema anterior Sistema posterior

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de las cdmaras
de la propiedad urbana de Catalunya.



Una informacion también relevante nos la ofrece la
aplicacién del mismo método al conjunto de los contra-
tos incluidos en la muestra que se han registrado en la
provincia de Barcelona, pero fuera de la capital. En este
caso, se observa como el impacto de la regulacién ha sido
muy limitado, dado que los niveles de alquiler anteriores
a la aplicacion del precio regulado apenas se situaban de
media un 0,8% por encima del umbral posteriormente
considerado como méximo. En caso de generalizarse este
comportamiento en una muestra estadisticamente mas
representativa, se pondria en cuestidn el cardcter exten-
sivo de la definicién aprobada de zona tensionada.

Evolucion alquiler muestra municipios provincia
Barcelona (salvo capital, 2024)

800 €

600 €

400 €

200 €

0€

Alquiler acordado Umbral maximo

Sistema anterior Sistema posterior

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de las cdmaras
de la propiedad urbana de Catalunya.

En cuanto al riesgo de desplazamiento de la oferta de
alquiler, las cifras obtenidas de la muestra de contratos
referidos a un conjunto de poblaciones de la provincia de
Barcelona (incluida la capital)®, nos ofrecen indicios de
los efectos ya inducidos por la regulacién del alquiler en
otras ciudades europeas.

Como se puede observar, el descenso del precio de los
alquileres se concentra esencialmente en aquellas vivien-
das de mayor dimensidn, con niveles de renta superiores
pero un impacto por metro cuadrado de vivienda util infe-
rior al resto de los alojamientos, confirmando la ausencia
de relacién lineal entre superficie y alquileres.

En cambio, como ha acontecido previamente en otras
urbes europeas congestionadas y se ha sugerido en otros
estudios previos sobre el mercado de la vivienda en Ca-
talunya (Monras y Garcia Montalvo, 2023), la regulacién
del alquiler podria haber inducido un aumento de precio
por superficie de los alojamientos mas econémicos, pero
de menor dimension. Al no haberse incorporado el nivel
de renta de los arrendatarios al sistema regulatorio, no se
puede rechazar la aparicion de efectos distributivos con-
trarios a los esperados.

El riesgo de desplazamiento de la oferta de alquiler de
las viviendas con mejores prestaciones hacia usos alter-
nativos al residencial, hacia contratos de alquiler de tem-
porada o hacia el mercado de compraventa tampoco es
desderiable. Ante la desvalorizacién del inmueble (calcu-
lada como la capitalizacién de la renta obtenida median-
te alquiler), la predisposicidn a la inversién en mejora y
mantenimiento de la propiedad podria ser menor, sobre
todo cuando el propietario que ha visto reducir sensible-
mente su renta es una persona fisica.

Evolucion del alquiler mensual (€/m?)
Muestra ciudades tensionadas Barcelona (2024)

Menor superficie

Mayor superficie

0€ 5€ 10€ 15€

Sistema anterior Sistema posterior

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de las cdmaras
de la propiedad urbana de Catalunya.

(9) Se incluyen aquellas poblaciones de la provincia de Barcelona para las cuales se disponia de infomacidn sobre la superficie util habitable.
Se trata de las ciudades de Badalona, Barcelona, El Masnou, Manresa, Matard, Sabadell y Terrassa. Se considera una superficie Gtil habitable de 8o m?
como el valor que determina la clasificacién del inmueble entre las categorias Mayor o Menor superficie.
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Este efecto incipiente pareceria confirmarse con los
datos recientemente publicados por la Cambra de la Pro-
pietat Urbana de Barcelona (2024), a partir de los datos
sobre el nimero de contratos y las fianzas proporciona-
dos por Incasol.

En el grafico que se adjunta se muestra nitidamente
como en la ciudad de Barcelona, una vez superadas las
medidas de confinamiento por la Covid-19 y tras la pu-
blicacién de diferentes medidas legislativas y sentencias
relacionadas con la intervencion en el mercado de la vi-
vienda (Ley 11/2020, de 18 de septiembre, de medidas
urgentes en materia de contencién de rentas en los con-
tratos de arrendamiento, sentencias del Tribunal Consti-
tucional 37/2022, de 10 de marzo, y 57/2022, de 7 de abril,
que ponen fin a la aplicacion de la Ley 11/2020 y la Ley
12/2023, de 24 de mayo, por el derecho a la vivienda), se
advierte una tendencia a la disminucién del nimero de
contratos de alquiler. Este descenso se produce princi-
palmente en los contratos de precio de alquiler mas ele-
vado, afectados por las nuevas regulaciones, sin que se
vean compensados por el aumento del volumen de con-
tratos de precio més asequible.

Los riesgos apuntados de menor inversién y mejora de
los inmuebles, asociados al descenso en la renta por al-
quiler, se pueden mitigar mediante la valorizacién de las
caracteristicas de la vivienda y los servicios incluidos en
ella.

La comparacién con la nueva legislacion sobre el con-
trol del precio de alquiler, recientemente aprobada en
Paises Bajos, ofrece un ejemplo ilustrativo. La conside-
raciéon de una vivienda de alquiler como vivienda con al-
quiler social, vivienda con alquiler asequible o vivienda
con alquiler libre se sustenta en el tradicional sistema de
puntos (en vigor ya desde 1971) asociados a los atributos
y servicios disponibles, con el fin de valorar la calidad de
una vivienda. La relacion de caracteristicas, equipamien-
tos y tipos de instalaciones a considerar es mucho mas
ampliay pormenorizada, y la valoracion recibida por cada
una de ellas es nitidamente superior. A modo de ejemplo,
y en algunas circunstancias, la mejora del rendimiento
energético del inmueble puede llevar incluso a modificar
el tramo de clasificacion y, en consecuencia, a cambiar el
tipo de contrato aplicable. Dificilmente seria el caso del
sistema aplicado en Espaiia.

Evolucién del niimero de nuevos contratos de vivienda segtin intervalo de precio en €/mes en Barcelona.

Periodo: 2019 - 1. semestre 2024

7.000
6.000
5.000
4.000

3.000

2.000 /\/\/\

1.000 \f

Hasta 450 €/mes
451 a 750 €/mes
751 a 1.050 €/mes
1.051 a 1.300 €/mes

e Mds de 1.300 €/mes

Fuente: Cambra de la Propietat Urbana de Barcelona, basado en datos del Incasol.



Conclusiones: Falta de representatividad
del precio real del mercado

La intervencion publica en el mercado de la vivienda tie-
ne una larga trayectoria en el tiempo y ha sido comin en
una amplia mayoria de paises. Esta se ha concretado en
la aplicacidn de una extensa y diversa gama de medidas
orientadas a garantizar el acceso de la poblacién a una
vivienda de calidad. Argumentos relacionados con la se-
guridad de las personas y con la estructuracién social,
asi como con las implicaciones econémicas derivadas del
acceso a un bien considerado esencial, han justificado el
intervencionismo de las distintas administraciones en un
mercado que es complejo y muy heterogéneo.

La implementacion de politicas de control de alquile-
res ha sido frecuente en las economias norteamericanas
y europeas, desde mediados del siglo XX. Con el paso del
tiempo y la advertencia de sus efectos inducidos (como el
descenso en la oferta de vivienda residencial de alquiler,
una menor inversion en el mantenimiento de los inmue-
bles arrendados o situaciones de sesgo y seleccion adver-
sa, entre otros), estas medidas se han ido transformando
y orientando preferentemente hacia la resolucion de las
imperfecciones observadas en el mercado y la proteccién
de los inquilinos. La aceleracién de los precios de la vi-
vienda en los afios recientes en las ciudades con un com-
portamiento econdmico mas dinamico, inducida por las
dificultades de incrementar la oferta residencial ante los
aumentos de demanda derivados de los procesos migra-
torios, la creciente urbanizacion y la revaloracién de las
propiedades inmobiliarias como activo de inversién, mas
seguro y rentable, en un contexto de creciente desigual-
dad social, ha revitalizado la demanda de intervencidon
publica, también por razones de naturaleza distributiva.

El caso concreto de Espafia ofrece una evidencia muy
significativa de las tensiones existentes en el mercado de la
vivienda residencial. Los indicadores de esfuerzo asociado
al gasto en vivienda de alquiler han alcanzado niveles que
son muy superiores a los existentes en los paises del en-
torno mas cercano. Diversos informes recientes del Banco
de Espaiia ponen de manifiesto que el sobreesfuerzo y la
vulnerabilidad social que emergen entre los colectivos so-
ciales con menores niveles de ingreso son particularmente
elevados, dificultando el objetivo de accesibilidad a una
vivienda de calidad por parte de los nuevos residentes y
retardando sensiblemente en el tiempo los procesos de
emancipacion de la poblacién més joven. Dada su menor
capacidad econdmica y su menor estabilidad en el mer-
cado laboral, es en el segmento de la vivienda de alquiler
donde se detectan las mayores tensiones.
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Este contexto invita a la implementacidn perentoria
de politicas de vivienda que, en la mayoria de los estu-
dios analizados y citados anteriormente, apuntan hacia
la conveniencia de aumentar la oferta publica de vivienda
social o con alquileres asequibles. La falta de impulso a
esta politica, en un contexto social caracterizado por un
amplio dominio del régimen de tenencia en propiedad,
condiciona y dificulta el ajuste del mercado por parte de
la oferta en el corto plazo e impele las politicas de vi-
vienda hacia la implementacién de otro tipo de medidas,
esencialmente orientadas hacia la regulacion del alquiler.

El Sistema Estatal de Referencia del Precio del Alquiler
viene a atender dicha demanda, aparentemente en for-
ma de regulacién de segunda generacion, asimilandose,
en su objeto y caracteristicas, a medidas aplicadas en el
mercado por otras economias cercanas. La riqueza de in-
formacion utilizada, basada en microdatos tributarios, la
eleccion de la localizacidn del inmueble, en el contexto de
su seccion censal y de su superficie homogénea como fac-
tores de referencia, asi como la inclusién de sus caracte-
risticas distintivas, se encuentran entre sus virtudes y se
corresponden con la experiencia de otros paises y con las
recomendaciones de la literatura econdmica al respecto.

Sin embargo, la ausencia de informacién detallada y de
justificacién sobre algunos aspectos técnicos de la meto-
dologia utilizada para el célculo de las métricas y los um-
brales maximos y minimos de la renta de alquiler genera
algunas incertidumbres e impide rechazar la presencia de
sesgos y riesgos asociados a la ausencia de significatividad.

En particular, la principal limitacién observada en el
procedimiento de obtencidn de los indicadores de refe-
rencia para el alquiler residencial radica en su falta de
representatividad del precio real de mercado. Diferentes
argumentos nos advierten y muestran sus carencias:

e La omision de los inmuebles propiedad de personas
juridicas, con una presencia relevante y muy determinan-
te en el precio de mercado del alquiler residencial en al-
gunos de los municipios, distritos o secciones censales
actualmente mas tensionados, como es el caso paradig-
maético de la ciudad de Barcelona. Se ignora, pues, una
parte significativa de la dimension del mercado.

* Este déficit de representatividad se agrava por el pro-
tagonismo principal de las personas juridicas como gran-
des tenedores del mercado de vivienda de alquiler, asi
como por su papel predominante en algunos segmentos
del mercado, sobre todo en las propiedades con mayor
remuneracion por alquiler, probablemente por su mejor



localizacion o por la presencia de los atributos intrinse-
cos o servicios mas valorados por el mercado. Su presen-
cia e influencia también son dominantes en el parque de
viviendas de las principales dreas urbanas con mercados
tensionados. Por consiguiente, su ausencia en la muestra
incita un cdlculo sesgado, frecuentemente a la baja, del
indice de referencia.

e La desatencion de la distribucion heterogénea del
censo de viviendas de alquiler social o con contratos de
rentas antiguas entre las distintas secciones censales, asi
como de su influencia desigual en el cdlculo de los pre-
cios de referencia para el alquiler, que induce un efecto
de sesgo estadistico conducente, en las dreas mas po-
bladas de inmuebles con alquiler reducido, a un célculo
del indice de referencia del alquiler que resulta inferior al
precio de mercado.

e La indiferencia hacia el efecto de composicion,
que ignora los cambios en la evolucién del precio real
de mercado que se advierten en los nuevos contratos y
que acarrea un calculo del indice de referencia que esta
principalmente determinado por la evolucion de los con-
tratos de alquiler previamente existentes, que presentan
antigliedades muy diversas (en lo que se refiere al afio
de su firma) y clausulas de actualizacién periddica que
frecuentemente ya estan determinadas por disposiciones
normativas. Los valores recogidos en origen no son, pues,
los alquileres actuales de mercado.

e Las carencias relativas al alcance temporal de los
datos utilizados se agravan por la ausencia en la mues-
tra que determina el calculo del indice de referencia de
todos los inmuebles con menos de cinco afios de anti-
giiedad. En la medida en que su contribucién a la ofer-
ta de vivienda residencial de alquiler es mas reciente, la
informacion sobre su precio de alquiler recoge de modo
mas fidedigno la realidad del mercado vigente y la dina-
mica de sus precios. Dada la aceleracién de los precios
de alquiler observada en las zonas con mercado mas ten-
sionado, la exclusién de las construcciones mas recientes
impone implicitamente un limite arbitrario en el calculo
del indice al ignorar algunas de las edificaciones en mejor
estado y probablemente con mayores prestaciones.

* La desatencion de la heterogeneidad de las viviendas
arrendadas y de los efectos del paso del tiempo sobre su
composicion, en la medida en que los precios medios ob-
servados en cualquier unidad de referencia, como la sec-
cion censal, no tienen en cuenta que los atributos de los
inmuebles se modifican a lo largo del tiempo, alternando
las caracteristicas intrinsecas de la muestra sobre la que
se computan los precios.

e El agravio comparativo hacia las caracteristicas y
precios de la nueva oferta de vivienda de alquiler se ve

acrecentado por el retraso en la disponibilidad de la in-
formacidn tributaria que es la base del calculo de los in-
dices de referencia para el alquiler. El retraso temporal
de dos afios en la captacién de informacion, asi como la
omisién de las viviendas de nueva construccién, impiden
analizar y atender con precision la evolucion reciente y la
realidad contemporanea del mercado inmobiliario.

e La ausencia de calculo, a efectos de la determina-
cion del rango de valores individualizados, en el caso de
los inmuebles localizados en secciones censales con nu-
mero observado de testigos inferior al establecido en un
minimo de 20 viviendas similares localizadas en la sec-
cién censal de referencia. Un déficit agravado por la no
consideracién de las propiedades de personas juridicas
presentes en el area. En dichos casos, la sustitucién de la
seccion censal por el distrito habria permitido ofrecer un
rango de alquileres de referencia sin violentar el criterio
de localizacion del inmueble.

e La presencia de un sesgo de valoracion a la baja de
las caracteristicas intrinsecas de cada inmueble objeto
de arrendamiento, con tasaciones significativamente in-
feriores a la realidad de los costes y precios de mercado
de estos servicios o0 equipamientos.

e Ademads, la valoracién Unica de estas caracteristicas
se efectla a partir de un cuadro de ponderaciones pro-
cedente de una encuesta realizada exclusivamente a los
residentes en una comunidad auténoma, sin atender la
heterogeneidad de submercados existentes pues, ni las
diferencias territoriales en las preferencias de los consu-
midores o las caracteristicas del parque de viviendas. La
aplicacién de unos criterios lineales y homogéneos a todo
el territorio genera agravios comparativos al vulnerar el
criterio de proximidad y localizacion de los inmuebles.

En suma, diversas investigaciones econdmicas recien-
tes sobre el impacto de la aplicacién de politicas de con-
trol del precio de los alquileres en una amplia muestra
de entornos internacionales advierten de la importancia
crucial de un disefio apropiado de estas medidas para
garantizar que el mercado funcione de acuerdo con los
objetivos previstos y avisan de que el descenso del precio
medio del alquiler frecuentemente viene acompafado de
otros efectos indeseados, que mayoritariamente afectan
a la oferta de vivienda residencial, cuando el sistema re-
gulatorio no recoge de forma precisa la conducta real del
mercado.

La presencia de sesgos de seleccién muestral, asi
como, pese a su notoria falta de representatividad esta-
distica, la estimacidn preliminar del comportamiento de
los alquileres en algunas ciudades catalanas realizada
en este informe, ofrecen evidencias de que dicho riesgo
debe ser considerado.
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