INTRODUCCION
EDITORIAL

PIEZAS NUEVAS PARA EL VIEJO PUZLE
DE LA VIVIENDA

Las caracteristicas intrinsecas de la vivienda, con su doble condi- LA VIVIENDA ES UN
cion de bien de inversién y consumo, hacen complicado su andlisis. BIEN DE INVERSION
No obstante, no cabe duda de que los inmuebles residenciales pre- Y CONSUMO
sentan, ademas de una significativa dimension econémica, otra de

marcado caracter social. Por ello, las politicas de vivienda han cons-

tituido, constituyen, y muy probablemente constituiran en el futu-

ro, uno de los cimientos fundamentales de los programas y pro-

puestas de los gobiernos. Son muchos los aspectos que afectan al

mercado inmobiliario. Cuestiones como la magnitud de los tipos de

interés, las condiciones de financiacion, la regulacién de mercado

del suelo y la existencia de tratamientos fiscales beneficiosos son

s6lo algunas de las actuaciones para favorecer el acceso a la vivien-

da, ya sea en régimen de propiedad o de alquiler.

En Espafna, existe en los Ultimos afios una creciente preocupacion
por la evolucién del sector de la vivienda, fundamentalmente por el
aumento de los precios y el incremento sostenido del endeudamiento
familiar como consecuencia de la adquisicion de la vivienda habi-
tual. Este aumento del pasivo familiar se ve cada vez con mas preo-
cupacion al iniciarse un horizonte de cambio de tendencia en la evo-
lucion de los tipos de interés. No obstante, hay que reconocer que
el sector de la construccion ha tenido y sigue teniendo un significa-
tivo efecto dinamizador de la economia, ejercido tanto directa como
indirectamente a través del efecto arrastre ejercido sobre el resto
de sectores econémicos, su importante aportacion a la creacion de
empleo o su influencia en el avance de la riqueza patrimonial de las
familias.
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PLANTEAMIENTO Para clarificar la exposicion de todos los aspectos relacionados con el

DE ESTE NUMERO mercado inmobiliario, el volumen que el lector tiene en sus manos se
organiza en tres areas expositivas, autbnomas, pero estrechamente
conectadas.

No se trata de hacer un completo manual sobre el complejo tema de
la vivienda en el que la adecuada interaccion entre las piezas que lo in-
tegran tanto se parece a esos complejos rompecabezas que dormitan,
sin resolver, en el baul de «juguetes rotos» de tantos jovenes. Se tra-
ta de aportar reflexiones y nueva evidencia empirica que complete las
zonas mas ignoradas y resistentes a una explicacion logica del complejo
problema de la vivienda. Inicialmente, y dado que las peculiaridades que
actualmente vive el sector inmobiliario no son exclusivas de Espafa, sino
que tienen naturaleza multinacional, el volumen centra su atencién
en su dimensién mas internacional. En concreto, los tres primeros ar-
ticulos pasan revista a la evolucion de los precios y los aspectos finan-
cieros de los mercados inmobiliarios de un conjunto de paises europeos
Y NO europeos.

LA VIVIENDA Y SU En primer lugar, Christine Whitehead, de la London School of Eco-
PROBLEMATICA, UNA nomics, analiza las grandes tendencias en los mercados inmobiliarios in-
CUESTION NO SOLO ternacionales centrandose, en particular, en el aumento reciente de los
ESPANOLA precios de la vivienda, la retirada progresiva del apoyo gubernamental
y la liberalizacion y desregulacién del mercado hipotecario. La autora hace
especial hincapié en el Ultimo factor para destacar que la progresiva in-
tegracion de los mercados financieros internacionales ha permitido un
aumento de la capacidad de endeudamiento, un incremento en la te-
nencia en propiedad y una rebaja de los tipos de interés. Respecto a las
soluciones, la profesora Whitehead considera que la respuesta mas de-
seable, a largo plazo, es la ampliacién de la oferta. Sin embargo, exis-
ten razones que hacen gue esta respuesta sea cada vez mas dificil. En
primer lugar, los ocupantes propietarios y los gobiernos tienen incenti-
vos fuertes para que los precios de la vivienda se mantengan elevados
y en aumento. No se trata simplemente de un asunto de eleccién, aun-
gue sea importante, sino de que la vivienda se empieza a considerar como
un activo que ayudara a aliviar los problemas asociados con la longevi-
dad creciente, y que resulta clave para la buena salud de la macroeco-
nomia. En segundo lugar, a medida que crece la renta, las actitudes ha-
cia nuevos desarrollos urbanisticos tienden a endurecerse, y se da una
mayor importancia a la mejora del medio ambiente y al mantenimien-
to de los servicios, incrementandose al mismo tiempo la demanda de
un mayor espacio en los hogares. En tercer lugar, tanto los marcos re-
guladores como politicos tienden a beneficiar a los hogares existentes
mas que a los que intentan acceder a una vivienda.

Por su parte, el trabajo de Simon Stevenson y James Young, pro-
fesionales especializados en el mundo inmobiliario y su financiacion,
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analiza, desde una perspectiva internacional, el papel de los factores
fundamentales y no fundamentales en la explicacion de la evolucién
de los precios de la vivienda. Entre los factores fundamentales desta-
can la importancia de las restricciones urbanisticas en el aumento del
precio de la vivienda y su volatilidad. Asimismo, sefialan que la baja-
da del tipo de interés no es suficiente para explicar el elevado creci-
miento de los precios de la vivienda, pues hay importantes excepcio-
nes. Las particularidades del mercado inmobiliario hacen que el supuesto
de expectativas racionales no sea adecuado. Los compradores mues-
tran en muchos casos comportamientos miopes que justifican la in-
fluencia de factores no fundamentales. En este contexto, Stevenson
y Young se refieren a varios trabajos que muestran que cuanto mayores
son los precios mayor es la probabilidad de que se produzca una co-
rreccion importante. Finalmente, los autores estiman un modelo de
correcciéon de error para tres paises (Irlanda, Estados Unidos y Austra-
lia). Los resultados muestran que el incremento de precio de finales de
los afos noventa (1998-2000) estaba plenamente justificado por los
factores fundamentales y sus expectativas de evolucién futura. A par-
tir de 2001 el mantenimiento de unos bajos tipos de interés ha pro-
longado el proceso, haciendo que los precios se separen de lo que se-
ria justificable por los factores fundamentales. Stevenson y Young
evaltan el componente no fundamental entre un 15y un 20 por 100
en los tres paises analizados.

Estas aportaciones iniciales de corte internacional concluyen con el
trabajo de los profesores Ashok D. Bardhan y Robert H. Edelstein,
de la Universidad de California en Berkeley, que propone un sistema
de benchmarking para comparar la situacion de la demanda de crédi-
tos hipotecarios en diferentes paises. Utilizando un nimero muy re-
ducido de factores determinantes (tasa de urbanizacion, activos fi-
nancieros sobre el PiB, el diferencial de tipos de interés entre los tipos
hipotecarios y los del mercado de bonos publicos, el tamafio medio de
las familias y la proporcién de nuevas viviendas sobre el stock de vi-
viendas), los autores son capaces de explicar una proporcion elevada
de la variabilidad en la demanda de créditos hipotecarios observada en-
tre los paises de la 0cDE. Calibrando el modelo con los coeficientes es-
timados para la 0CDE, Bardham y Edelstein realizan una prediccion so-
bre la evolucién del crédito hipotecario en Rusia, India y China.

Concluida esta revision mas internacional del estado de la cuestiéon in- EL DEBATE
mobiliaria, la evolucién de los precios y el estado del mercado en Es- INTERMINABLE
pana son analizados con profusién e intensidad por los seis articulos SOBRE LA BURBUJA
siguientes. Esta seccion se inicia con el articulo del profesor de la Uni- INMOBILIARIA
versidad Pompeu Fabra e investigador de IVIE José Garcia-Montalvo.

Debe quedar constancia del agradecimiento de PapeLEs al profesor Gar-

cia Montalvo por su generosa tarea de coordinacion de este numero.

El disefio inicial, la propuesta de la mayor parte de las colaboraciones
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del numero y la revisién técnica de los trabajos recibidos constituyen
aportaciones incuestionables de este gran conocedor del tema.

En su articulo, sefiala que la identificacién de una burbuja inmobilia-
ria tomando como soporte datos de mercado resulta una tarea muy
compleja, pues depende crucialmente de la caracterizacion de los fac-
tores fundamentales, el periodo temporal de referencia o la técnica
utilizada. Por ese motivo, el autor adopta una aproximacion diferen-
te. Su objetivo es analizar la evidencia disponible en busqueda de in-
dicios de que la burbuja, si existe, pueda estar dejando de serlo a me-
dida que va adquiriendo volumen. La existencia de una burbuja esta
basicamente determinada por las expectativas de revalorizacion del
activo que tengan los compradores de éste. Por tanto, en lugar de ob-
tener el componente burbuja como el residuo, una vez eliminados los
factores fundamentales, Garcia Montalvo intenta medir, a partir de
una encuesta, las expectativas de revalorizacién futura de los precios
gue tienen los compradores de viviendas. Los resultados resultan muy
clarificadores y permiten reconstruir la pretendida burbuja. Hasta un 65
por 100 de los entrevistados sefalan que la elevada rentabilidad de
los activos inmobiliarios fue una consideracién muy importante, o fue
considerada en parte, en la compra de la vivienda. Esta informacion se
complementa perfectamente con la importancia concedida a los pre-
cios de la vivienda esperados en el futuro como motivacion para la
compra en el momento en que se realizd. Respecto a las expectativas
de crecimiento futuro de los precios, los entrevistados son muy opti-
mistas. Consideran que, por término medio, la vivienda se revaloriza-
ra anualmente un 23,4 por 100 en los proximos 10 afios, proyectan-
do al futuro la evolucion reciente de los precios. Sin embargo, un 94,5
por 100 de los entrevistados se declaran conscientes de que la vivien-
da esta sobrevalorada, hasta el punto de que un 40 por 100 conside-
ra que el nivel de sobrevaloracién supera el 50 por 100. Esta aparen-
te paradoja ha sido observada frecuentemente en los experimentos
econémicos y constituye otro elemento que sustenta que los precios
de la vivienda estan sometidos a los factores habituales cuando se for-
ma una burbuja. Ademas, estas expectativas optimistas distorsionan la
decisién de comprar frente a alquilar y la diversificacion de las carte-
ras de las familias.

Los tres grandes El sequndo articulo de esta seccion lo escribe Julio Rodriguez, un re-
booms en los precios conocido experto en la economia de la vivienda. El autor analiza las si-
de la vivienda militudes y diferencias entre los episodios ciclicos del mercado inmo-

en Espana biliario espafol de los periodos 1969-1974, 1986-1991 y 1997-2005.

En los tres periodos citados se reprodujeron situaciones similares, como

las ya citadas de fuerte aumento del numero de viviendas iniciadas,

de elevaciones acusadas de los precios de las viviendas, de descenso

de las viviendas protegidas en la nueva oferta de vivienda y de pre-

sencia de un importante déficit exterior en la economia espafola. Sin
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embargo, en los tres periodos las circunstancias de la economia espa-
fiola han sido muy diferentes. El auge registrado al comienzo de la dé-
cada de los afos setenta culmind una etapa de intensa recuperacion
y de apertura al exterior de la economia espafola, desarrollada tras
las reformas de politica econdmica introducidas en 1959. El sequndo
periodo de auge analizado, 1986-1991, se derivé sobre todo de los cam-
bios introducidos en el funcionamiento de los sistemas financieros en
un amplio numero de paises occidentales. El tercer episodio de auge
ha sido sobre todo consecuencia del shock de demanda que han su-
puesto las excepcionales condiciones de financiacién a largo plazo al
subsector inmobiliario. El auge en cuestion tiene una duraciéon muy
superior a la de los dos episodios precedentes, y su presencia ha per-
mitido que la caida del crecimiento que se produjo entre 2000y 2003,
a causa de los sucesos del 11-My del «pinchazo» de la burbuja de las
cotizaciones bursatiles, quedase en una moderada desaceleracion del
ritmo de crecimiento en la mayor parte de los paises industriales.

Una primera vision generalista de los factores que influyen en la ofer-
tay la demanda de viviendas la ofrece Luis Leirado, desde la experiencia
que le proporciona su cargo de director general de la empresa tasadora
TINSA. Ademas de realizar un analisis detallado de la reciente evolu-
cion sufrida por el mercado en sus diferentes frentes —demanda, ofer-
ta y sistema crediticio—, el autor se atreve a lanzar algunos intere-
santes apuntes sobre el futuro. En este particular, Leirado llama la
atencién sobre el imperativo de ajustar la vivienda a las necesidades pro-
pias del ciclo vital del individuo, lo que deberia originar una segmen-
tacion aun mayor del mercado inmobiliario segun el perfil edad-nece-
sidad de la poblacién. Asimismo, prescribe la revision de los mercados
de vivienda de alquiler, aunque es consciente de que éste es un trabajo
que lleva tiempo y esfuerzo. Por otro lado, el autor anticipa que el pre-
visible estrechamiento de margenes de la actividad promotora en el fu-
turo, consecuencia en parte del encarecimiento del precio del dinero,
pondra en valor las capacidades competitivas de las empresas cons-
tructoras y promotoras. Finalmente, pone énfasis en la necesidad de
modificar en el futuro inmediato la tendencia de que los tipos de in-
terés variable sean el sistema cuasi universal de contrataciéon de prés-
tamos hipotecarios, como ocurre en la actualidad. Ademas, resalta la
necesidad de controlar la calidad de las tasaciones y mejorar la gestion
de riesgos de la actividad de financiacion inmobiliaria ante el eviden-
te cambio de ciclo en la evolucion de los tipos de interés.

El trabajo de los miembros del Servicio de Estudios del BBvA David La demografia como
Martinez, Tomas Riestra e Ignacio San Martin profundiza en los factor explicativo
factores demograficos como determinantes de la demanda de vi- de la demanda
vienda. Los autores concluyen que la demanda de vivienda principal

y secundaria que cabria esperar en los préximos afos, aunque infe-

rior a la actual, continuara siendo ciertamente significativa. El volumen
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concreto de dicha demanda vendra determinado fundamentalmente
por el grado de estabilidad de la economia espanola, la evolucion
econdémica de los principales paises demandantes de vivienda vacacional
(Reino Unido y Alemania), la evolucién del mercado laboral y la in-
tensidad del proceso migratorio. Los autores sefialan que el crecien-
te ritmo de desaparicion de hogares genera una oportunidad en el mer-
cado residencial via rehabilitaciones. Si bien una importante parte de
la poblaciéon de mas edad, el 30 por 100 de los mayores de 65 afios,
reside en zonas rurales donde la demanda residencial no es muy ele-
vada, otra parte lo hace en los entornos urbanos, lo que posibilita
que la obsolescencia del stock de viviendas se convierta en un aspec-
to decisivo en la tensién demanda-oferta que el mercado de la vi-
vienda debera soportar en el futuro. En este aspecto, los factores que
condicionan la recuperacion de las viviendas por la desaparicion de ho-
gares son la calidad de origen del stock, su ubicacion y el grado de con-
solidacion espacial de la poblacién. Por ultimo los autores esperan
gue continle ganando peso la demanda de vivienda secundaria, es-
pecialmente por parte de no residentes. No obstante, las condiciones
econdmicas de los principales paises inversores y el desarrollo del mo-
delo turistico espafol tendran un papel importante en la evolucién
de este segmento de demanda.

La localizacién Los profesores Jaume Garcia (UPF), Anna Matas (UAB), Josep M.
geografica, un factor Raya (UPF) y Josep LI. Raymond (uUAB) realizan un analisis hedonico
determinante para los precios de la vivienda en la ciudad de Barcelona. Este tipo de
del precio anAlisis ha estado tradicionalmente ausente de la investigacion inmo-
biliaria espafiola por falta de informaciéon sobre las caracteristicas de
la viviendas, o por la imposibilidad de acceso a ella. En Estados Unidos
existe una maxima sobre la inversion inmobiliaria: que ésta se puede
resumir en tres palabras: location, location and location. Los autores
de este trabajo confirman que esta maxima se aplica también al mer-
cado de la vivienda espafol. La localizacion explica mas de la mitad de
la variaciéon de los precios en un modelo que incluye las caracteristicas
fisicas y las variables de localizacion. La renta es el factor que tiene
mayor poder explicativo cuando se analiza la variabilidad de precios en-
tre zonas. Por Ultimo, la elasticidad del precio por metro cuadrado con
respecto a la superficie es negativa, y tiende a cero a medida que la su-
perficie aumenta. Los autores de este trabajo también calculan el in-
dice de precios de la vivienda ajustado por calidad para concluir que
éste presenta un comportamiento ligeramente mas inflacionista que el
indice sin ajustar, aunque las diferencias son poco significativas.

Prosper Lamothe, de la Universidad Autbnoma de Madrid, y Walter
de Luna (ING Real Estate Finance) analizan los aspectos financieros de
la inversién inmobiliaria en Espafa. Segun sus conclusiones, la teoria
financiera puede justificar, de momento, que los actuales precios de los
inmuebles son razonables, a pesar de la creencia generalizada de que
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dichos precios son desorbitados y que estamos a las puertas de un
gran crack inmobiliario. Obviamente, la evolucion de los tipos de in-
terés (tasas de descuento) y de las expectativas de los agentes condi-
cionaran la evolucién futura de los precios de los activos inmobiliarios
en Espana.

Los aspectos relacionados con la oferta, asi como una profundizacion LA OFERTA
sobre las cuestiones financieras y tributarias de la vivienda, se analizan INMOBILIARIA,
en detalle en la tercera y Gltima parte de este n.° 109 de Paretes b EL LADO OLVIDADO
Economia EspaNOLA. Esta tercera seccién la forman ocho articulos. En el

primero de ellos, la profesora Paloma Taltavull, de la Universidad de

Alicante, analiza el mercado inmobiliario desde el lado de la oferta.

Sus resultados indican que las elasticidades varian en el tiempo y en el

espacio, reflejando las distintas condiciones econdmicas y locales que

tienen los mercados inmobiliarios locales en Espafa. La elasticidad

agregada estimada es cercana a la unidad, pero cuando se desagrega

en periodos o por comunidades, su valor es superior a la unidad, re-

flejando una situacion de elevada elasticidad-precio de la oferta de vi-

viendas nuevas en Espafa. Con todo los resultados no permiten esta-

blecer una pauta de comportamiento especifica por comunidades, de

forma que soélo algunas de las mas dindmicas tienen, a la vez, una ele-

vada elasticidad y pueden ser explicadas por el modelo propuesto. Lo

gue si puede realizarse es una clasificaciéon entre las comunidades que

menor grado de reaccion tienen a las sefiales del mercado, que son Ex-

tremadura y Castilla y Ledn. Estos resultados pueden ser interpreta-

dos como una alta sensibilidad en la oferta de viviendas nuevas en Es-

pafa desde la década de los noventa, que ha podido suavizar la presion

sobre los precios que han ejercido las intensas fuerzas de demanda

gue experimenta su mercado. También es un factor diferencial con

otros paises europeos, que han experimentado crecimientos en los

precios, pero no en la oferta de nuevas viviendas, ante similares in-

fluencias econdmicas. Asi, las condiciones de oferta durante los afios

noventa pueden haber jugado un papel crucial para el desarrollo del

mercado de viviendas.

Posiblemente, uno de los incentivos en el Impuesto sobre la Renta de Vivienda e impuestos
las Personas Fisicas (IRPF) mas enraizado en la cultura fiscal de los con-
tribuyentes, al menos de los contribuyentes espafioles, sea el referido
a la adquisicion de la vivienda habitual. Tan es asi que cuando su per-
vivencia se discute, la opinién publica se muestra contundente al con-
siderar que su permanencia es practicamente incuestionable, al margen
de cualquier consideracién sobre su eficacia. En este contexto, el pro-
fesor de la Universidad Auténoma de Barcelona Miguel Angel Lépez
Garcia analiza algunos aspectos asignativos derivados de las desgra-
vaciones fiscales a la vivienda en propiedad incorporadas en la imposi-
cion sobre la renta personal en Espafna. El autor argumenta que dife-
rentes disefios de las desgravaciones pueden tener diferentes efectos,
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particularmente sobre los precios reales de la vivienda como activo. Para
ello se discuten las consecuencias de la distincion entre los «incentivos
al ahorro» (politicas universales que no distinguen entre la vivienda pre-
existente y la de nueva construccién) y los «incentivos a la inversion»
(politicas selectivas dirigidas especificamente a la vivienda nueva).
Lépez Garcia muestra que puede coexistir la misma cantidad de capi-
tal residencial con diferentes precios de las viviendas usadas. El autor tam-
bién presenta simulaciones sobre los efectos de la eliminacién de las ac-
tuales desgravaciones a la vivienda. En el escenario con el precio del
suelo enddgeno, el precio de la vivienda podria caer un 23 por 100, mien-
tras el precio del suelo disminuiria un 16 por 100.

Alquiler o propiedad Jaume Garcia y Josep M. Raya, profesores de la Universidad Pom-
¢dos alternativas? peu Fabra, analizan, utilizando modelos de duracion, las decisiones
del régimen de tenencia de la vivienda principal ante cambios en la
politica fiscal sobre la vivienda. En concreto, los autores analizan los efec-
tos que las dos ultimas reformas del IRPF (las leyes de 1991 y 1998)
han tenido sobre la decision de comprar o alquilar por parte de los in-
dividuos. Utilizando los parametros estimados, Garcia y Raya realizan
un ejercicio de simulacion fiscal para estudiar el aumento que generarian
en la probabilidad de realizar una transicién a la propiedad respecto a
la situaciéon de ausencia de fiscalidad. La ley de 1991 aumenta dicha
probabilidad entre un 3 por 100 y casi un 9 por 100, mientras que la
ley de 1998 lo hace entre un 1 por 100 y casi un 9 por 100. Este re-
sultado demuestra que la ley de 1998 es algo mas regresiva, desde el
punto de vista del cambio en la probabilidad de realizar una transicion
del régimen de tenencia de alquiler al de propiedad, que la ley de
1991, ya que, aunque para ambas aumenta la probabilidad de reali-
zar una transicion del régimen de alquiler al de propiedad si se perte-
nece a tramos de renta superiores, la velocidad a la que aumenta di-
cha probabilidad es mayor en el caso de la ley de 1998. Para los cuatro
escenarios se calcula el coste recaudatorio. Este coste recaudatorio
oscila entre 98,22 y 273,22 euros aproximadamente. Cuando se tra-
ta de un régimen cuya base es la ley de 1991, el coste es mayor y mas
regresivo, ya que, a medida que avanzamos hacia tramos de renta su-
periores, el coste recaudatorio es superior.

La importancia El director general de Banca Comercial de la Caja de Ahorros de Ma-

de los mercados drid, Ramoén Ferraz, dedica su aportacion al estudio de la financiacion
financieros eficientes de los inmuebles residenciales durante el reciente boom del mercado
de la vivienda en Espafa. En este trabajo se reconocen los efectos po-

sitivos generados por el sector inmobiliario en nuestro pais, a la vez que

llama la atencién sobre los posibles problemas que podrian derivarse

de intentar estirar este modelo de crecimiento en el futuro. En cualquier

caso, se afirma que el ciclo expansivo experimentado por la vivienda

solo pudo generarse, con el vigor con que lo hizo, por el desarrollo si-

multaneo de un fuerte y solvente mercado hipotecario. Es precisa-
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mente el elevado grado de eficiencia del mercado financiero espafiol,
y también el bajo grado de demanda crediticia de otros sectores, el
gue ha permitido y sigue permitiendo un elevado volumen de finan-
ciaciéon que, al menos hasta el momento, ha facilitado el intenso di-
namismo del mercado de la vivienda.

Santiago Carbé y Francisco Rodriguez Fernandez, de la Universi- Financiacion
dad de Granada y FUNCAS, estudian la interrelacion entre la expansion municipal y vivienda
del crédito hipotecario y el precio de la vivienda desde varias perspec-

tivas metodoldgicas. Sus resultados indican que los desequilibrios a

largo plazo en el mercado del crédito hipotecario se corrigen, en par-

te, a través de reducciones en los precios de la vivienda. En cualquier

caso, ambas variables interacttan en el corto plazo, favoreciendo el cre-

cimiento de cada una de ellas la expansion de la otra. El articulo ofre-

ce, asimismo, algunas predicciones respecto a la senda de ajuste de los

precios de la vivienda, mostrando una posible desaceleraciéon de éstos

a partir de 2007.

Celia Bilbao, Maria A. Garcia Valinas y Javier Suarez Pandiello, de
la Universidad de Oviedo, centran su estudio en el andlisis de la inter-
vencion de los gobiernos locales en el mercado inmobiliario. En lo que
respecta a las politicas de vivienda, los autores lamentan la ausencia de
informacion detallada acerca de las actuaciones de los gobiernos lo-
cales en materia de suelo. Por este motivo, los autores optan por pre-
sentar una revision de la literatura econdmica sobre los efectos de las
intervenciones publicas en el ambito de la vivienda, tanto en lo que res-
pecta a la regulacién del uso del suelo, que determina su disponibili-
dad para la construccién residencial (zonificacién), como en lo que
afecta a las medidas fiscales y/o subvenciones a los compradores de vi-
viendas, completada con un ejercicio empirico en el que se examinan
las relaciones entre el Impuesto sobre Bienes Inmuebles (principal tri-
buto local sobre la vivienda) y el precio de la vivienda en los municipios
de mayor dimensioén. Los resultados ponen de manifiesto la escasa in-
cidencia de la politica fiscal directa de los municipios espafioles sobre
el precio de la vivienda, y vienen a abundar en la necesidad de ampliar
las bases de informacién sobre otras politicas, especialmente los con-
venios urbanisticos con empresas constructoras y las politicas de reur-
banizacién que se derivan de ellos.

Por su parte, el profesor de la Universidad Auténoma de Madrid Angel El suelo, un input
Menéndez Rexach analiza los objetivos de la regulacién del suelo imprescindible
desde su perspectiva econémica. El autor argumenta que en una eco-

nomia de mercado no parece que tenga mucho sentido adoptar me-

didas directas para rebajar los precios de las viviendas «libres», menos

todavia cuando se estan utilizando, en gran medida, como bienes de

inversion. Segun el autor, las politicas publicas de suelo y vivienda de-

ben orientarse a facilitar la promocién de viviendas sometidas a algun
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régimen de proteccion (en propiedad o en alquiler) para satisfacer las
demandas que la situacion del mercado impide cubrir. Por consiguiente,
la futura reforma de la Ley del Suelo no deberia presentarse como un
intento de rebajar los precios del suelo y las viviendas, sino como ex-
presion de una regulacion del suelo mas conforme con los principios
constitucionales. Para ello, entre otros objetivos, deberia proponerse la
revision de los criterios actuales de clasificacion del suelo, con el fin de
eliminar la presuncion favorable a su transformacion. También se de-
beria reconsiderar la trilogia clasificatoria vigente, que no responde a
un Unico criterio, sino que combina dos: el de la «facticidad» (es de-
cir, la consolidacion de la urbanizacion o la edificacion) para el suelo
urbano y el del «destino» previsto por el plan para las otras dos cla-
ses, en funcion de su «aptitud» urbanistica, si bien es cierto que ese
destino también ha de tener en cuenta la situacion real de los terre-
nosy, en concreto, la existencia de valores merecedores de proteccion.

Finalmente, desde el Ministerio de la Vivienda, el economista José
Justo Tinaut nos ofrece una descripcion de los que, a su juicio, son
los principales problemas de la vivienda, para pasar después a descri-
bir y evaluar las actuaciones mas recientes de la politica de vivienda ver-
tidas en el Plan Estatal 2000-2008.

Sin duda, este numero trata de un tema de la maxima actualidad y re-
levancia. Por ello, cabe esperar que este intenso volumen de PAPELES DE
Economia EspaRoLA no sélo ayude a discernir lo que ha ocurrido en el
pasado, sino que permita también anticipar los problemas y solucio-
nes futuros de esta importante materia que es, y que seguira siendo,
la vivienda y su mercado. El puzle de la vivienda sigue sin concluir, pero
algunas nuevas piezas parece que permitiran ver mejor el conjunto.
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