Observatorio Inmobiliario

El mercado de vivienda puede apoyar
la recuperacion de la economia espaiola

Doctor en CC. Econémicas. Ex presidente del Banco Hipotecario de Espafia
y de Caja Granada. Vocal del Consejo Superior de Estadistica del INE.

Introduccion

| mercado de vivienda present6 en Es-

pana en la primera mitad del afio 2013

un perfil equivalente al del ejercicio pre-
cedente. En dicho escenario descendieron las
ventas de viviendas y crecieron las destina-
das a extranjeros. Los precios de las vivien-
das acentuaron la tendencia al descenso ob-
servada en el pasado ejercicio. En dicho
periodo se han adoptado iniciativas legislati-
vas que han modificado el marco institucional
de la politica de vivienda en Espafa. En los
apartados primero y segundo que vienen a
continuacién se resumen los rasgos mas des-
tacados de la situacién de la economia mun-
dial y de Espafia, respectivamente. En los
apartados comprendidos entre el tercero y el
quinto se describen los elementos mas rele-
vantes del mercado de vivienda en Espafia
en la primera mitad de 2013. En el sexto y
ultimo apartado se resumen los principales
cambios registrados en este ejercicio en los
elementos mas relevantes de la politica de
vivienda en Espafa.

La economia mundial parece
salir del bache

La informacion estadistica disponible y las pre-
visiones de los organismos internacionales
apuntan a que 2013 va ser un ejercicio de
transicion hacia una fase de mayor dinamismo
en la economia mundial. El crecimiento del co-
mercio mundial en 2013, segun la OCDE, sera
del 3,6%, casi un punto superior al 2,7% de
2012 (OCDE, 2013). En los ultimos afios va-
rios paises (Estados Unidos, Reino Unido,
Australia, Eurozona, Japén) han adoptado me-
didas de «estimulo cuantitativo» de la econo-
mia desde los bancos centrales correspon-
dientes. Los resultados han sido dispares,
pero con dicha actuacion se ha contribuido a
impedir que se profundizase la recesion de
2011-12.

En el caso de Estados Unidos la actuacion cita-
da de la Reserva Federal ha presentado una
intensidad considerable. Se ha advertido una
recuperacion de la demanda del sector privado,
visible en la mejoria de la inversién productiva y
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en la mayor demanda de vivienda. También ha
destacado la mayor rapidez con la que en dicho
pais se ha actuado en materia de reforma del
sistema financiero, lo que ha permitido que los
impulsos de la politica monetaria se hayan de-
jado sentir con mas antelacion respecto de Eu-
ropa en el lado real de la economia.

En 2012 y 2013 el perfil ciclico de la economia
de Estados Unidos ha diferido del correspon-
diente a la Eurozona (FIG. 1), tras seguir una
evoluciéon equivalente en la primera fase de la
crisis. En dicho periodo el PIB de Estados Uni-
dos habré crecido en torno a una media anual
del 2%, mientras que en el caso de la Eurozo-
na la variacién media citada ha sido negativa,
el -0,5%. La diferencia de perfil ciclico se ad-
vierte aun mas a la vista del mayor desempleo
de la Eurozona, donde la tasa media de paro
prevista para 2013, el 12,1%, sera cinco pun-
tos superior a la de Estados Unidos (7,5%)
también segun la OCDE (FIG. 1 bis).

Las previsiones relativas a la evolucion de la
Eurozona sefialan que, tras retroceder en el
primer trimestre de 2013, el PIB se recuperara
con claridad en el transcurso del segundo se-
mestre de este ejercicio (BCE, 2013a). Dicha
magnitud, tras descender en 2012 en un
—0,5%, volvera a retroceder en 2013 en un
—0,6%, consecuencia del deprimido perfil de la
segunda mitad de 2012.

Las previsiones de junio de 2013 del Banco
Central Europeo indican que en 2014 el PIB de
la Eurozona crecera en torno al 1,1%, tras dos
ejercicios de variacién negativa (FIG. 2). Las
exportaciones seran el componente mas dina-
mico de la demanda. Dentro de la hasta ahora
deprimida demanda interna de la Eurozona, en
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2014 pasaran a registrar variaciones inte-
ranuales positivas el consumo privado (0,6%),
el consumo publico (0,6%) y sera mas intensa
la variacion positiva de la inversion en capital
fijo (1,8%). La aceleracion del PIB del area ex-
terior a la Eurozona y la recuperacion de la
demanda exterior a la misma seran los princi-
pales factores de dicha recuperacion en 2014.

El elevado desempleo de la Eurozona contintia
siendo el principal reto para la politica econ6-
mica, tanto del Eurogrupo como en el caso de
los paises europeos mas afectados. Es evi-
dente que las tasas de desempleo de algunos
paises mas afectados por la crisis, como es el
caso de Grecia y Espafa son especialmente
elevadas, pero el problema de la caida del em-
pleo afecta en 2013 a economias hasta ahora
consideradas como mas competitivas, como
es el caso de Holanda.

El déficit publico de la Eurozona puede situar-
se en el 2,5% del PIB en 2014 (-3% en 2012).
Esta evolucion a la baja del déficit publico
agregado frenara el aumento de la deuda pu-
blica y permitira que la politica econdmica del
Eurogrupo resulte mas estimulante de la eco-
nomia que lo que ha sido en los ultimos afios.
Desde 2010 ha predominado una politica eco-
némica atenta sobre todo a la reduccion de los
déficits publicos y a frenar el aumento de la
deuda publica.

Se trata de reforzar el contexto institucional de
dicha area, avanzando en aspectos tales como
la unién bancaria. Esto ultimo permitiria una
mayor capitalizacion de las entidades de crédi-
to, con lo que el perfil expansivo de la politica
monetaria podria trasladase a la economia
real. La aportacidon de nuevo crédito al sector
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Eurozona. Previsiones del BCE Tasas medias de crecimiento interanual (*) Precios constantes. Porcentajes

Magnitudes

indice precios de consumo armonizado
PIB real

Consumo de los hogares

Consumo publico

Formacioén bruta de capital fijo
Exportaciones

Importaciones

Supuestos

PIB extra eurozona

Demanda exterior

2012 2013(*) 2014(*)
25 1,4 1,3
-0,5 -0,6 1,1
-1,3 -0,8 0,6
04 -0,1 0,6
—4,2 -2,9 1,8
29 0,8 41
-0,7 -0,7 3,8
3,7 3,6 4,2
3,6 2,7 5,6

(*) Las tasas de variacion corresponden al punto medio de los intervalos previstos para 2013 y 2014.

privado de la economia dista de ser fluida en
la eurozona, especialmente en el caso de al-
gunos paises. Esta situacion debe de superar-
se para lograr una reactivacion de la demanda
interna con caracter mas generalizado.

Economia espaiiola. La onda
ciclica expansiva puede suponer
un claro impulso

Entre el primer trimestre de 2008 y el mismo
periodo de 2013 el PIB de la economia espafio-
la retrocedié en un 6,9%, lo que supone un des-
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Fuente: BCE, Boletin Mensual, junio 2013.

censo medio anual del PIB del —1,4%. Durante
los cinco afos de caida de la actividad produc-
tiva la evolucion seguida por dicha magnitud no
ha sido uniforme. Asi, durante dos afos hubo
descenso del PIB, pasando después a recupe-
rarse la actividad durante afio y medio. La re-
caida se inici6 en la segunda parte de 2011 y
ha persistido durante siete trimestres consecu-
tivos, incluido el primero de 2013 (FiG. 3).

El retroceso del empleo ha sido sustancialmen-
te mas intenso que el de la actividad, segun las
estadisticas del INE (Contabilidad Nacional y
Encuesta de Poblacion Activa, basicamente).
Entre el primer trimestre de 2008 y el mismo
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Fuente: INE.
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periodo de 2013 la caida del empleo fue del
18,5%, esto es, los puestos de trabajo disminu-
yeron a un ritmo medio anual del 4%.Los sec-
tores de la construccion (-60,7%) y de la indus-
tria (—34%) sufrieron los descensos més
significativos del empleo en el quinquenio cita-
do. La evolucion de la actividad y del empleo
en la etapa citada implica un aumento aparente
de la productividad del factor trabajo en un
14,2%. El numero de empleos por cien habitan-
tes descendio desde los 51,1 del primer trimes-
tre de 2008 hasta los 43,5 del mismo periodo
de 2013.

En comparacioén con la eurozona, mientras que
el descenso de la actividad en los cinco afios
citados fue solo de alrededor de medio punto
mayor en el caso de Espana, el retroceso del
empleo resultd bastante mas acusado, en una
proporcion relativa de 2,5 puntos porcentuales
mas intensa en el caso de Espafa (FIG. 4).

En 2012 se acentud la reestructuracion de la
composicion de la demanda de la economia
espafiola en favor de la procedente del resto
del mundo, mientras que persistioé un perfil ne-
gativo de la demanda interna. El aumento real
de las exportaciones, que ha sido del 3% en
2012-2013, y el notable descenso de las im-
portaciones han llevado a que las exportacio-
nes netas de la economia hayan aportado
unos 2,5 puntos porcentuales al crecimiento
en dicho periodo. Como sucede en el conjunto
de la Eurozona, la mayor tension de la deman-
da exterior va a favorecer un mayor dinamismo
de la economia espafiola.

Entre 2013 y 2014 puede resultar menos nega-
tivo el papel de la demanda interna, sobre todo
por parte de la inversion productiva de las em-
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Fuente: COMISION UE.
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presas, con lo que el conjunto de la economia
espaniola podria registrar una variacién positiva
de la actividad en 2014 (UE CoMISION, 2013).

La recuperacion de las exportaciones y la caida
de las importaciones ha contribuido también a
reducir de forma sustancial el déficit exterior de
la economia espafola, que cambiara a un saldo
exterior positivo en 2013, por primera vez des-
de 1997 (FiG. 5). El déficit de las administracio-
nes publicas permanecera elevado en el entor-
no del 6,5%-7%. El cambio de signo del saldo
exterior de la economia espafola tiene su ori-
gen sobre todo en el fuerte descenso del déficit
comercial, que en el periodo enero-abril de
2013 ha disminuido en un 71,1% sobre el mis-
mo periodo del pasado ejercicio. El saldo del
resto de los componentes de la balanza de pa-
gos, servicios, rentas y transferencias, ha mejo-
rado también en el mismo periodo. Destaca el
fuerte aumento experimentado por las entradas
de capital en el periodo en cuestién, todo lo
cual implica que el endeudamiento de la econo-
mia espariola frente al resto del mundo no esta
aumentando en 2013.

La mejoria del saldo de la balanza de pagos ha
sido importante en el caso de las transacciones
espafiolas con el resto de la Unién Europea.
Sigue siendo muy elevado el déficit frente a
China y ha crecido el saldo negativo frente a los
paises de la OPEP, como consecuencia de las
elevaciones de los precios del petroleo.

La tasa de inflacion, medida por la variacion in-
teranual del indice de precios de consumo, ha
sido del 2,1% en junio de 2013, por debajo de
las tasas correspondientes a los dos ejercicios
precedentes (2,4% en 2011, 2,9% en 2012). La
evolucién de dicha magnitud en los ultimos afos
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sigue la pauta marcada por los precios de la
energia, precios que ahora parecen apuntar
mas hacia descensos y no a nuevas e importan-
tes elevaciones, como en el pasado reciente.

En 2013 la inflacién no resulta, pues, un factor
determinante en la evolucion de la economia
espafola. Se advierte una clara evolucion a la
baja de los salarios nominales, que en 2012-
2013 van a experimentar variaciones negati-
vas. De este modo, el coste unitario del traba-
jo (coste salarial por persona ocupada dividido
por la productividad del trabajo) va a sufrir una
importante disminucion en 2013, evolucion que
en principio debe de favorecer la competitivi-
dad de los productos espafioles.

La presencia de tasas de variacion positivas
de la actividad en los ultimos trimestres de
2013 y en 2014 supone, pues, que la econo-
mia espafiola se va a incorporar a la mejoria
apuntada en la situacion econémica general
de la Eurozona en 2013-14. Dicha mejora de
la actividad, impulsada sobre todo por la de-
manda externa, podria frenar la caida del em-
pleo, que es el problema central de dicha eco-
nomia, aunque esta por ver la profundidad de
dicho cambio mientras subsiste el elevado en-
deudamiento de todos los sectores de la eco-
nomia espanola.

Mercado de vivienda (I).

Los precios siguen cayendo
Los precios de la vivienda han registrado en
Espafa unas fluctuaciones mas acentuadas
que las correspondientes al conjunto de la

Eurozona. En la etapa de auge comprendida
entre 1997 y 2007, el aumento medio de los
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precios fue del 11,5% en Espafa, frente al
5,8% de la Eurozona. En la etapa de retroceso
comprendida entre 2007 y 2012 los precios ci-
tados han descendido en Espafia a un ritmo
medio anual del 6%, mientras que en la Euro-
zona el descenso en cuestion ha sido solo del
-0,8% (FIG. 6).

A partir de los ratios precios/alquileres y pre-
cios/renta disponible la OCDE ha estimado
que en el comportamiento de los precios de
las viviendas hay cinco grupos de paises
(OCDE, 2013). Por una parte estarian los pai-
ses que tienen precios correctamente valo-
rados, caso de Estados Unidos, Italia y Austria.
En segundo lugar estan los paises cuyos pre-
cios estan subvalorados y continuan descen-
diendo. En dicho grupo destaca la presencia
de Grecia, Irlanda y Portugal, paises de la
Eurozona en los que la crisis ha presentado
mayor intensidad. El tercer grupo seria el de
los paises con precios subvalorados en los
que ha tenido lugar un aumento reciente de los
mismos, caso de Alemania y Suiza.

El cuarto grupo seria el de los paises con pre-
cios de vivienda sobrevalorados, en los que
dichos precios estan bajando en 2013. Espa-
fa, Reino Unido, Bélgica, Holanda y Australia
integrarian este grupo. Por ultimo, esta el gru-
po de paises con precios de viviendas sobre-
valorados en los que se estan produciendo
nuevas subidas en 2013, caso de Canada, No-
ruega, Nueva Zelanda y Suecia.

En el primer trimestre de 2013 los precios de
las viviendas en Espafia, medidos por el indice
de precios de viviendas del INE, han registra-
do un descenso del 14,3% sobre el mismo pe-
riodo de 2012 (FIG. 7). Los descensos han sido

Indices de precios de vivienda, Espaiia y eurozona, 1997-2013. Series trimestrales, 100. Media de 2007

Fuente: BCE y MINISTERIO DE FOMENTO.
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mas acusados en el caso de las viviendas usa-
das (—15,3%) que en el de las viviendas de
nueva construccion (—12,8%). Por autonomias,
los descensos interanuales mas acusados han
sido los de Rioja (-18%) y Comunidad de Ma-
drid (-18%). Los descensos mas moderados
fueron los de Baleares (-9,9%) y Navarra
(-10,2%).

En el caso de la estadistica de precios de ta-
sacion del Ministerio de Fomento el descenso
interanual ha sido del 7,9% en el primer tri-
mestre de 2013. El nivel medio de precios fue
de 1.519 euros/metro cuadrado en dicho perio-
do. Los precios mas elevados fueron los del
Pais Vasco (2.554,7 euros/m?) y Madrid (1.959
euros/m?).

Segun la empresa tasadora Tinsa, el precio
medio de las viviendas en Espafa en mayo de
2013, fue de 1.429 euros/m? (FiG. 8). Dicho
precio supuso un descenso del 10,4% en di-
cho mes sobre el mismo periodo del afio pre-
cedente. Dicha tasa de variacién implica una
desaceleracion del descenso respecto del
13,8% de diciembre de 2012. El descenso
acumulado de precios de vivienda segun Tin-
sa, desde el inicio de la crisis ha sido el 37,4%,
correspondiendo el mas acusado a la Costa
Mediterranea (—43,2%) y el menor a Baleares-
Canarias (—27,2%).

Los datos de Tinsa sefalan la presencia de un
descenso de precios del 6,2% entre diciembre
de 2012 y mayo de 2013. Dicho descenso ha
sido menos acusado en las zonas turisticas,
caso de Baleares-Canarias (—0,7%) y Costa
Mediterranea (-5,2%) y alcanzaron mayor in-
tensidad en las capitales (-8,2%) y en las
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Areas Metropolitanas (—7,6%). Se aprecia, en
general, unos descensos de precios de vivien-
da menos acusados en las zonas de costa,
mientras que las caidas siguen siendo inten-
sas en el interior.

En cuanto a los descensos acumulados de pre-
cios desde el inicio de la crisis, corresponde a
la estadistica de precios de Tinsa el retroceso
mayor (—37,4%), seguida por la variaciéon del
indice de precios de vivienda del INE (-36,2%)
(FIG. 9). Los retrocesos acumulados segun las
estadisticas basadas en las tasaciones del Mi-
nisterio de Fomento y de la Sociedad de Tasa-
cién se han movido en torno al 27%. El importe
medio de las hipotecas formalizadas sobre vi-
viendas, que en abril de 2013 fue de 94.023
euros, ha descendido en un 38,3% desde agos-
to de 2007 hasta abril de 2013, segun estima-
ciéon del INE apoyada en datos procedentes de
los registros de la propiedad.

Mercado de vivienda (ll).
Demanda y financiacion

Sobre las ventas de viviendas a residentes en
Espafia destaca la incidencia de las variables
relativas a la formacién de hogares, creacion
de empleos, renta disponible de las familias y
condiciones de financiacion. Se puede decir
que en los primeros meses de 2013 la mayoria
de dichas variables ha presentado una evolu-
cion no favorable al estimulo a las ventas de
viviendas. Las mejoras en la accesibilidad que
pueden suponer los descensos de precios y la
presencia de unos tipos de interés no elevados
quedan compensadas por la restriccion crediti-
cia persistente.
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Fuente: TINSA.

594



T

Precios de las viviendas Recorrido de la variacion desde el inicio de la crisis

Fecha de
referencia

1. indice de precios de vivienda. INE
2. Tinsa, indice General. Tasaciones
3. M° Fomento. Tasaciones 2008 |

4. Sociedad de Tasacion. Tasaciones

5. Hipotecas sobre vvdas. Importe medio

2007 1l

2007 diciembre

2007 diciembre

2007 agosto

Fecha del dltimo  Variacion (%) 2013

dato acumulada Interanual (%)
2013 | -36,2 -14,3
2013 mayo -37,4 -10,4
2013 | -27,7 -7,9
2013 junio -27,6 -8,0
2013 abril -38,3 -5,8

Fuente: INE, TINSA, MINISTERIO DE FOMENTO, SOCIEDAD DE TASACION.

El hasta ahora continuado descenso del em-
pleo (—4,5%, 761.200 empleos menos en el
primer trimestre de 2013 sobre 2012) ha afec-
tado a la baja a la creacién de hogares, que en
el primer trimestre de 2013 han disminuido en
16.500 sobre el afio precedente (FiG. 10). Al
ritmo del primer trimestre de 2013, a fines de
2013 habria 15,5 millones de ocupados y 17,4
millones de hogares.

Segun los datos del Padrén Municipal de Po-
blacion, que obtiene y publica el INE, en
2012 persistié el descenso de la poblacion
extranjera en Espafa, por lo que al 1° de
enero de 2013 dicha poblacién se habria re-
ducido en un -3,8% sobre el afio anterior
(FIG. 11). En la fecha citada habia en Espafia
5,5 millones de extranjeros, que suponian el
11,7% del conjunto de la poblacién. Destaca
la creciente presencia de una emigracion es-
panola al resto del mundo, que afecta sobre
todo a la poblacién en edad de crear un ho-
gar, lo que no estimula precisamente la de-
manda de vivienda.
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Fuente: INE.

La evolucién de los factores que inciden sobre
la renta disponible de los hogares ha continua-
do siendo negativa hasta el primer trimestre de
2013, como es el caso del empleo (—4,5% so-
bre 2012), salarios (-1,8% sobre el afio prece-
dente en el primer trimestre) y de las presta-
ciones sociales, donde destaca la prevision de
descensos del poder de compra de las pensio-
nes, el componente mas relevante de las pres-
taciones sociales percibidas en efectivo.

En cuanto a las condiciones de financiacion,
decisivas para el acceso a la vivienda en pro-
piedad, los tipos de interés de los préstamos a
comprador aumentaron entre el minimo del
3,02% de diciembre de 2012 hasta el 3,33%
en abril de 2013 (FIG. 12). Los bajos niveles
del euribor a doce meses, el indicador mas
empleado en la indiciacion de los créditos a
interés variable, implican que el diferencial so-
bre dicho indice de referencia practicados ha
crecido hasta situarse en las proximidades del
3% en el 2° trimestre de 2013. Aunque los ti-
pos de interés practicados permanecen situa-
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Tipos de interés de los créditos a comprador de vivienda y euribor a doce meses. Serie mensual (%),

1999-2013

dos en niveles relativamente reducidos respec-
to del pasado, encierran el riesgo de que
cualquier elevacion del euribor a doce meses
tenga efectos redoblados en los créditos a in-
terés variable formalizados en la etapa durante
la cual dicho tipo de referencia ha permaneci-
do situado en niveles reducidos.

El saldo vivo del crédito inmobiliario ha regis-
trado en marzo de 2013 un acusado descenso
interanual (—13,1%) (FiG. 13). Dicha evolucion
es la resultante de un retroceso interanual mo-
derado en el saldo de préstamos a comprador
(-3,8%) y de unas disminuciones acusadas en
los saldos vivos de los préstamos a promotor
(-30,4%) y de los préstamos a constructor de
viviendas (—35%). En estos dos Ultimos casos
el descenso en cuestion resulta muy afectado
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Fuente: INE.

a la baja por el traspaso de activos problema-
ticos desde las entidades de crédito controla-
das por el Frob hacia Sareb.

En el periodo enero-abril los nuevos présta-
mos formalizados a comprador de vivienda,
estimados en la encuesta del Banco de Espa-
fa, registraron un retroceso interanual del
—26%. Dicha evolucion revela tanto la persis-
tencia de una posicion restrictiva en materia de
concesion de nuevos préstamos por parte de
las entidades de crédito como también implica
una evidente debilidad en la demanda por par-
te de los hogares de dicho tipo de financiacion.

La morosidad de los préstamos a comprador
de vivienda se situd en el 4,16% a 31.3.2013,
mientras que la correspondiente al conjunto de
la financiacién al sector privado de la econo-
mia fue del 10,87% (FIG. 14). En marzo de
2013 el saldo vivo de dichos créditos morosos
alcanzé los 26.032 millones de euros. Aunque
la tasa de morosidad de los préstamos en
cuestion esta, pues, muy por debajo de la me-
dia general, resulta, pues, preocupante tanto el
nivel absoluto alcanzado como el aumento de
dicha cifra absoluta, superior al 30% anual.

A la vista de la evolucion de los factores deter-
minantes de las compras de viviendas, no es de
extrafar el nuevo descenso de las transmisio-
nes inmobiliarias experimentado en el primer
trimestre de 2013 respecto del afio anterior
(FiG. 15). El conjunto de las ventas descendio
en un 21,5% en el primer trimestre. Dicha evo-
lucién fue la resultante de una caida del 23,5%
en las ventas a espafioles residentes y de una
variacion positiva del 7,3% en las ventas a ex-
tranjeros, residentes y no residentes (FIG. 16).
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Las ventas a extranjeros supusieron en el pri-
mer trimestre de 2013 el 17% del conjunto de
las ventas, la mayor proporcién desde que se
dispone de la serie estadistica de ventas de
viviendas apoyada en los datos de los nota-
rios. Dicha proporcion resulté bastante mas
elevada en las autonomias y provincias con
mayor peso del turismo en la actividad produc-
tiva. Destacaron las proporciones alcanzadas
por dichas ventas a extranjeros en Canarias
(38,5%), Comunidad Valenciana (36,2%), Ba-
leares (35,1%) y las provincias andaluzas de
Malaga (35,6%) y Almeria (31,9%) FIG. 17.

Se trata, pues, de las zonas mas afectadas por
la pasada «burbuja», en las que hay un amplio
stock de viviendas de nueva construcciéon no
vendidas. En numerosos casos tales ventas se
han efectuado a compradores institucionales
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primer trimestre de 2013

Fuente: MINISTERIO DE FOMENTO.

597



Observatorio inmobiliario

(fondos de inversion), por lo que no es de des-
cartar que dichas viviendas vuelvan al mercado.
También llama la atencion el mas que reducido
peso que dichas ventas a extranjeros presentan
en el norte y en el interior, como lo revelan las
bajas proporciones alcanzadas durante el pri-
mer trimestre de 23013 en el Pais Vasco
(1,7%), Galicia (1,6%) y Extremadura (0,9%).

Mercado de vivienda (llI).
La nueva oferta

En el primer trimestre de 2013 no se han pro-
ducido las condiciones para que la construc-
cion residencial se recupere en Espana. El
nuevo descenso de los precios de venta, el re-
troceso registrado en las ventas, excepto en
las destinadas a extranjeros en las zonas turis-
ticas, la presencia de un stock importante de
viviendas no vendidas, explican el nuevo des-
censo registrado tanto en la iniciacion de vi-
viendas como en el volumen de construccion
residencial efectuado.

Los visados de obra nueva volvieron a descen-
der en el periodo enero-abril en un 28,5% res-
pecto del mismo periodo de 2012 (FIG. 18).
Las viviendas terminadas se situaron un 39%
por debajo de las correspondientes al mismo
periodo del afio anterior. Los niveles previsi-
bles de viviendas iniciadas y terminadas para
2013 son 31.600 y 72.300, respectivamente.
Los visados relativos a obras de rehabilitacion
cayeron menos que los de obra nueva, por lo
que la participacion de la rehabilitacion ha su-
bido hasta el 40% en el total de visados de
direccion de obra de los colegios de apareja-
dores, que contrasta con el 4% de 2006, al-
canzado en el «pico» mas alto de la fase de
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expansion de la construccidon de nuevas vi-
viendas.

El caso de la vivienda en Estados Unidos
guarda algunos paralelismos con el de Espa-
fia. A una fase de fuerte expansion que alli
duré hasta 2004, sucedié una etapa de des-
censo del volumen de obra construida que se
prolongé seis afios, hasta 2011 (Fig. 19). La
recuperacion iniciada en 2012 ha alcanzado
unas tasas de variacion muy elevadas en di-
cho pais, posiblemente por el bajo nivel alcan-
zado en la fase de recesion. Todo apunta a
que en Espana también pueden ser seis los
ejercicios en los que el volumen de construc-
cion residencial puede retroceder seis ejerci-
cios (de 2008 a 2013). En 2014 puede pasar a
ser positiva la tasa en cuestion si hay alguna
mejoria en el segundo semestre de 2012.

De una participacion de la construccion residen-
cial en el PIB que en 1994 alcanzé el nivel mas
reducido, el 4%, se pasé a alcanzar el 12,5%
del PIB en 2006, previéndose una participacion
del 4,6% en 2013,similar al existente al inicio
del ciclo presente (FIG. 20). El retroceso de la
construccion residencial no solo ha afectado a
la baja al PIB, del que ha detraido algo mas de
medio punto en los ultimos ejercicios, sino que
ha sido relevante para explicar el fuerte descen-
so del nivel de empleo del sector de la cons-
truccion, 1,6 millones de ocupados menos en
los cinco afos transcurridos entre el primer tri-
mestre de 2008 y el mismo periodo de 2013.

En el primer trimestre de 2013 el sector de la
construccion todavia daba empleo a 1.049.700
personas, segun la Encuesta de Poblacion Ac-
tiva del INE, el 6,3% del empleo total de la eco-
nomia espafola, lejos del 13,1% del primer tri-

20
15
10

5

P O
NP

- v

R R N IR
S & FEN S S
O S O R

-10

Espana — USA

Construccion residencial, precios constantes.
Espaiia y Estados Unidos. Tasas de variacion
interanual (%)

Fuente: OCDE.

598



PR NP PPOPRNRPD P IDPFO LD RO O DA
RIS HCUC U U U RIS ESSSASASSSAN S ~

Participacion de la inversion en vivienda en el
PIB, precios corrientes, 1995-2013 (prevision)

Fuente: INE.

mestre de 2008. En todo caso resulta una
proporcion mas coherente con lo que dicho sec-
tor representa en el conjunto de la Eurozona.

La politica de vivienda.
Un escenario que cambio
en 2013

En el primer semestre de 2013 se han puesto
en marcha los primeros cambios introducidos
en el marco estatal de la politica de vivienda
por el gobierno resultante de las elecciones ge-
nerales de noviembre de 2011. Un Acuerdo de
Consejo de Ministros de 5 de junio de 2013
aprobd un «Plan integral de Vivienda y Suelo».
Los objetivos del Plan fueron los de garantizar
el derecho a la vivienda adecuada, paliar la si-
tuacion de hogares con dificultades para afron-
tar las deudas hipotecarias, mejorar el estado
de conservacion en sentido amplio del parque
de viviendas existente. Por ultimo, dicha politi-
ca pretende contribuir a la reconversion y reac-
tivacion del sector de la construccion.

Las piezas mas destacadas de dicho Plan fue-
ron las correspondientes a un nuevo Plan de
Vivienda estatal 2013-2016, a una Ley de que
potenciaria la rehabilitacion y que modificaria
la normativa vigente en materia de suelo, y de
otra Ley que modificase la hasta ahora vigente
en materia de arrendamientos Urbanos. A todo
esto se afiadiria una nueva Ley que recogiese
los cambios introducidos por via de Reales
Decretos-Ley en materia de desahucios de vi-
viendas por impago de préstamos.

El nuevo Plan de Vivienda 2013-2016 (RD
233/2013, BOE de 10.4.2013, «Plan Estatal de
fomento del alquiler de viviendas, la rehabilita-
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cion edificatoria, y la regeneracion y renova-
cion urbanas, 2013-2016) viene a ser el déci-
mo plan plurianual de vivienda de la democracia
(el primero fue el de 1981-83, imperantes Sua-
rez y Calvo-Sotelo). El plan plurianual inmedia-
tamente anterior fue el PEVR 2009-12, que
resultd afectado de forma muy negativa en su
aplicacion por la restriccion crediticia derivada
de la crisis financiera iniciada en 2007. La po-
litica de viviendas protegidas ha descansado
pesadamente en los créditos de las entidades
colaboradoras para la promociéon y compra de
dicho tipo de viviendas. Si falla dicha financia-
cion, entonces el margen de maniobra de la
politica citada se pone en cuestion.

El nuevo Plan 2013-16 pretende no gravar los
futuros Presupuestos Generales del Estado. Se
trata de complementar las ayudas del Plan Es-
tatal de Viviendas con otras ayudas fiscales y
con financiacion procedente del sector privado.
El Plan citado incluye siete programas, entre los
que destaca el relativo a las ayudas al acceso
al alquiler, en el que se recuperan las ayudas
directas, de hasta 200 euros al mes, a los inqui-
linos con ingresos no superiores a tres veces el
IPREM (19.170 euros/afio) y que no paguen
mas de 600 euros al mes de alquiler. Este ulti-
mo tope resulta un tanto reducido, a la vista de
los niveles de mercado de los alquileres.

Un segundo programa de interés es el corres-
pondiente al fomento de la creacion de un par-
que publico de viviendas de alquiler. Dicho pro-
grama contempla ayudas a la construccién de
viviendas destinadas al alquiler, que no podran
superar los 22.500 euros por vivienda. Dichas
viviendas de alquiler solo podran edificarse so-
bre suelo o edificaciones de titularidad publica.
Las viviendas deberan destinarse a hogares
(«unidades de convivencia») con ingresos no su-
periores a 3 IPREM. Desaparece cualquier ayu-
da publica a la vivienda protegida en propiedad.

El Plan tiene un segundo bloque destacado, re-
lativo a la rehabilitacion, regeneracion y renova-
ciéon urbanas, centrado en las obras derivadas
de los informes de evaluacion de edificios y la
mejora de la eficiencia energética y la accesibi-
lidad y sesgado a favor de la renovacion urba-
na. El Plan 2013-16 unifica el concepto de vi-
vienda protegida, que sera la calificada por las
autonomias, destinadas a vivienda habitual del
propietario y que tenga un precio maximo de
venta o alquiler y que no supere los 90 metros
cuadrados de superficie util.

El plan prevé amplias posibilidades de alterar la

calificacion y régimen de uso de las viviendas
protegidas ya calificadas. El Plan tiene unos re-
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cursos disponibles presupuestados por una
cuantia de 2.311 millones de euros. Se prevé la
participacion de las autonomias, subrayandose
la trascendencia de los convenios a firmar entre
el Ministerio y cada comunidad autonomia.

La Ley 4/2013, de 4 de junio, BOE de 5.6.2013,
incluye un conjunto de correcciones sustancia-
les a la vigente Ley de Arrendamientos Urba-
nos (Ley 29/1994, de 24.de noviembre). Se
considera el hecho de que en Europa hay una
proporcion bastante mayor que en Espafia de
dicho tipo de viviendas, donde hay un 17% de
hogares viviendo de alquiler, (en el Ministerio
de Fomento afaden a los hogares en alquiler
los que viven en viviendas cedidas en uso con
caracter gratuito).

Las reformas de la vigente ley de arrendamien-
tos urbanos rebajan de cinco a tres afios el pla-
zo maximo del alquiler y se puede despachar al
inquilino con solo un afio de contrato aduciendo
la necesidad de la vivienda, retornando asi al
«Decreto Boyer» de 1985. Se deja libertad en-
tre arrendador y arrendatario para elegir el indi-
cador con el que se va actualizar el alquiler, y
no el IPC como hasta ahora. Si un comprador
adquiere una vivienda alquilada estara obligado
a permitir que el arrendatario continde con su
contrato siempre que dicho contrato esté inscri-
to en el Registro. Se agiliza el procedimiento de
desahucio en caso de impago de rentas.

El tercer instrumento destacado es la Ley
8/2013, de 26 de junio (BOE de 27 de junio de
2013) de Rehabilitacion, Regeneracion y Re-
novacion Urbanas. Dicho texto legal es la ter-
cera pieza rectificada de entre las que integran
las la politica de vivienda. Con dicha ley se
pretende potenciar la rehabilitacion edificatoria
y la regeneracion y renovacién urbana,

«eliminando trabas actualmente existentes y
creando mecanismos especificos que la hagan
viable y posible».

Se modifica en dicha ley un amplio conjunto de
normas, éntrelas que destaca el texto refundi-
do de la Ley de Suelo (RDL 2/2008), la Ley de
Economia Sostenible (Ley 2/2011) y la Ley
49/1960, sobre propiedad horizontal.

Destaca el alcance de los cambios introducidos
en la normativa correspondiente a la rehabilita-
cién. Se sustituye la actual ITE (inspeccion téc-
nica de edificios) por el Informe de Evaluacion
de Edificios (IEE). Ademas, se cambian las le-
yes vigentes de suelo y de propiedad horizontal,
reforzando los derechos del propietario. Se
abren las puertas a la figura del agente urbani-
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zador, en este caso aplicado a la rehabilitacion
y a la regeneracion urbana. Se puede suspen-
der la reserva de suelo (30% de la edificabilidad)
para la construccién de vivienda protegida o
equivalente en los nuevos desarrollos urbanos.
Dicha suspension duraria cuatro afios y deberan
aceptarla las comunidades auténomas.

El cuarto instrumento relevante de la politica de
vivienda es la Ley 1/2013, de 14 de mayo, (BOE
de 15 de mayo de 2013) «de medidas para re-
forzar la proteccion a los deudores hipotecarios,
reestructuracion de deuda y alquiler social», que
viene a ser la ultima norma sobre desahucios
derivados de impagos de préstamos hipoteca-
rios para compra de viviendas. Cuatro han sido
los cambios normativos introducidos para mejo-
rar la situacion de los deudores tras el inicio de
la crisis. EI RDL 8/2011 incremento el salario in-
embargable tras la ejecucién hipotecaria, desde
el SMI hasta 1,5 SMI, mas un 30% del SMI por
cada miembro del nucleo familiar. Se elevo al
60% del valor de la tasacion la cuantia a recibir
por el deudor como contrapartida por el inmue-
ble hipotecado. Menos de un afio después, con
un nuevo gobierno, el RDL 6/2012 introdujo la
figura del «Cddigo de Buenas Practicasy, al cual
pueden adherirse voluntariamente las entidades
de crédito.

La aceptacion del Cédigo citado por la entidad
de crédito conduce a un procedimiento cuyos
pasos basicos son los correspondientes a la
reestructuracion del préstamo, a una quita de
hasta el 25% de la cuantia de la deuda vy, final-
mente, termina con la dacién en pago, la libe-
racion de la deuda para el deudor con la entre-
ga de la vivienda al banco acreedor. El «xumbral
de insolvencia» establecido en el Cédigo en
cuestion resulta extremadamente reducido.

El tercer cambio normativo, el RDL 27/2012, im-
puso una moratoria de dos afios a los lanza-
mientos (desahucios) de las viviendas habitua-
les ocupadas por deudores morosos con
especial riesgo de exclusion. Se condiciond la
moratoria al caso de que la entidad acreedora
se hubiese adjudicado la vivienda. Se considerd
como hogares con riesgo de exclusion a los que
percibiesen unos ingresos no superiores a 3
IPREM (algo menos de 1.600 euros/mes), junto
a unos requisitos adicionales que han limitado
de forma significativa el alcance de la norma.

La deuda puede seguir creciendo durante los
dos afios de suspension del lanzamiento. En
enero de 2013 se acordo entre gobierno y ban-
cos la creacion de un «Fondo Social de Vivien-
das» a partir de las viviendas que aporten los
bancos, unas 6.000, para alojar a personas
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desahuciadas por los mismos desde 2008 Las
dos primeras normas no han disminuido las
dificultades de los deudores hipotecarios. El
Caodigo de Buenas Practicas ha generado una
escasa demanda de aplicaciéon por los deudo-
res y ha sufrido una alta proporciéon de dene-
gaciones por parte de los bancos.

En febrero de 2013 el Congreso de los Diputa-
dos aprobo la aceptacién a tramite de la Inicia-
tiva Legislativa Popular (ILP) presentada por la
Plataforma de Afectados por la Hipoteca
(PAH). Esta iniciativa tenia el respaldo de mas
de 1,4 millones de firmas y se habia presenta-
do al Congreso en noviembre de 2011. El texto
de la ILP tiene solo dos articulos y considera
la dacién en pago como la formula preferente
para solucionar la cuestion de los impagos hi-
potecarios en el caso de la vivienda habitual.

Tras la Sentencia del Tribunal de Luxemburgo
de 12 de marzo de 2013, contraria al ordena-
miento juridico espafol del procedimiento de
ejecucion, el procedimiento debe de establecer
la posibilidad de que el juez lo pueda paralizar,
si existe alguna clausula abusiva.

La Cortes Espafiolas convalidaron el RDL
27/2012. Después, este texto legal y el de la
ILP sobre dacion en pago se convirtieron, inte-
grados, en proyecto de ley, al que el gobierno
incorpor6 un amplio conjunto de enmiendas.
La Ley 1/2013, como antes se ha indicado, es
la ultima norma sobre desahucios derivados
de impagos de préstamos hipotecarios para
compra de viviendas. Dicha ley tiene cuatro
grandes capitulos. El primero mantiene la sus-
pension por dos afios de los desahucios de las
familias en situacion de especial riesgo de ex-
clusion. El segundo modifica la normativa hipo-
tecaria vigente en Espafia, limitando los intere-
ses de demora exigibles en la ejecucion
hipotecaria y reduce a 30 afos el plazo de los
préstamos hipotecarios que integren la cartera
de préstamos elegibles para la titulizacion.

En el tercero se establece un tipo de salida de
subasta no inferior al 75% del valor de tasa-
cion empleado en la concesién del préstamo.
Se eleva el porcentaje de adjudicacion al 70%
del tipo de subasta si no hay postores en la
subasta. El 6rgano judicial puede paralizar el
procedimiento en caso de advertirse la presen-
cia de clausulas abusivas. En el cuarto se am-
plia el colectivo situado en el umbral de exclu-
sion en el Codigo de Buenas Practicas.

Algunas modificaciones significativas son la
fijacién de un tope a los intereses de demora
de tres veces el tipo de interés legal, la reduc-
cion del aval preciso para participar al 5% del
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valor de tasacion (antes el 20%), la elevacién
de uno a tres impagos para que la entidad de
crédito pueda solicitar la ejecucion. Si queda
desierta la subasta la entidad prestamista se
puede quedar con la vivienda solo por un 50%
del valor de tasacion empleado para la conce-
sion del préstamo.

Se considera, en general, que las reformas in-
troducidas son escasamente ambiciosas. Las
suspensiones de los lanzamientos para hoga-
res vulnerables durante dos afios tienen un
ambito limitado y suponen un paliativo. Son
timidas las limitaciones introducidas para los
intereses de demora. Resulta excesivo que es-
tos sigan afectando a todo el capital vencido
anticipadamente y no solo a la deuda vencida.
Se impide al deudor optar entre un procedi-
miento judicial o extrajudicial. No se estimula
la mediacion entre deudor y la entidad. El Co-
digo de Buenas Practicas deberia de ser obli-
gatorio para la banca.

Deberia de tasarse el inmueble en la ejecucion
y que el banco se lo adjudicase, si no hay pos-
tores en la subasta, por el 100% de dicho valor
actualizado. Se debe de avanzar hacia el esta-
blecimiento en Espafia de una »ley de segun-
da oportunidad», en linea con lo existente en
otros paises de Europa occidental, por la que
el ciudadano que incurre en insolvencia no cul-
pable puede acogerse a un plan de pagos
para afrontar el sobreendeudamiento.

Dicho plan de pagos es objeto de un control
judicial absoluto, control que no se establece
en la Ley 1/2013. Recientemente, un informe
del Banco Central Europeo (BCE, 2013b) ha
supuesto una critica en dicho sentido a la ley
1/2013, considerandola insuficiente y subra-
yando las diferencia con las practicas vigentes
en otros paises de la Unién Europea. Para el
BCE la ejecucion hipotecaria deberia de ser el
ultimo recurso. El marco regulador:

«debe de proporcionar incentivos a todas las
partes interesadas par a que acuerden una rees-
tructuracion de deuda oportuna y razonable en
caso de incumplimiento».

La nueva politica de vivienda en Espafia im-
pulsa el alquiler y la rehabilitacién, modifica la
ley del suelo para impulsar la rehabilitacion por
parte de los agentes privados, pone las cosas
mas faciles a los arrendadores y despide a la
vivienda protegida en propiedad.

«Se ha iniciado un camino con algunos aciertos,
pero se esta lejos de poder afirmar que conta-
mos con una politica global de vivienda y suelo»
(AGUADO, 2013).
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