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E spafa arrastra cuatro décadas fallidas de politica de vivienda desde
el punto de vista de garantizar el derecho a la vivienda, pero muy exitosas
para el negocio inmobiliario, financiero y constructor a costa de la necesidad
de vivienda de la poblacion.

En Espafia se han “privatizado” 2,7 millones de viviendas a precio asequible
desde 1980y se ha gastado de forma poco eficaz y eficiente un gasto publico
en vivienda de mas de 200.000 millones de euros que hubieran permitido
edificar 2 millones de viviendas publicas de alquiler. Es un grave problema de
secuestro del interés general por intereses privados y también un problema
de mala asignacion de recursos y del alto coste de oportunidad de las politi-
cas no realizadas.

Asi, Espafa podria tener hoy un parque de vivienda asequible de cerca de 5
millones de viviendas (propiedad/alquiler) con el mismo volumen de esfuer-
zo publico realizado durante estas décadas de periodo democratico.

En las dltimas décadas, el esfuerzo econdmico necesario para acceder a la
vivienda ha aumentado, afectando especialmente a los hogares con ingre-
sos por debajo de la media. Mientras en los afios 80 y 90 del siglo pasado
estos hogares podian acceder a viviendas protegidas (VPO), la desaparicion
de la VPO tras la burbuja inmobiliaria ha dejado a la mayoria de la poblacion
sin mas opcion que el mercado libre, lo que ha agravado los problemas de
acceso a la vivienda.

El esfuerzo hipotecario real, es decir, el porcentaje de ingresos que un asala-
riado medio destina a una hipoteca de 20 afios ha subido del 25% entre 1986
y 2000 al 32% entre 2014 y 2023. Para los hogares con menos ingresos, que
no pueden ahorrar para una entrada, esta situacién ha provocado su expul-
sion del mercado de propiedad hacia un mercado de alquiler que ya alberga
al 19% de los hogares espafioles. En este mercado, los nuevos contratos de
alquileres han subido un 21% entre 2015y 2022, y contindan aumentando.

Revertir esta situacidn y crear un parque permanente de vivienda asequible
en alquiler requerira tiempo y recursos, tanto publicos como privados. No
obstante, politicas que movilicen vivienda vacia y turistica hacia el alquiler
podrian incrementar el parque de alquiler en un 66% en las capitales de pro-
vinciay las ciudades de mas de 50.000 habitantes, ganando tiempo mientras
se avanza hacia una solucién estructural.
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LA FALLIDA POLITICA PUBLICA DE VIVIENDA
EN ESPANA

urante décadas, en Espafia se ha impulsado y financiado la construccion

de millones de viviendas protegidas y se han destinado ingentes recursos
publicos (ayudas, préstamos preferentes, suelo...) para facilitar el acceso a la
vivienda. Se ha gastado mucho en vivienda, pero se ha invertido poco: el resul-
tado es que después de tanto esfuerzo, carecemos del instrumento (parque
publico de vivienda) para garantizar el derecho a la vivienda.

Espafia ha desarrollado durante mas de sesenta afios una intensa politica de vi-
vienda con resultados paraddjicos entre los fines oficialmente perseguidos por
dicha politica y los resultados realmente obtenidos.

Si el objetivo de ese ingente esfuerzo publico era consolidar el derecho a una vi-
vienda adecuada y asequible mediante el desarrollo de la infraestructura publica
(un parque publico de vivienda) que a semejanza con el derecho a la educacion o
la salud se garantizara publicamente, el resultado es claramente fallido. Hemos
gastado muchos recursos publicos durante décadas para no haber consolidado
en la actualidad ninguna infraestructura publica con la que poder garantizar el
acceso a una vivienda a la poblacion en Espafia.

Por el contrario, si el objetivo real era con la excusa del derecho a la vivienda po-
tenciar y desarrollar el negocio inmobiliario, bancario y constructor, las politicas
publicas sequidas durante décadas, primero durante la dictadura y después du-
rante la etapa democratica, para subvencionar y sostener la actividad y estas acti-
vidades durante décadas ha sido netamente satisfactoria.

Las politicas aplicadas han sido fallidas para garantizar el derecho a una vivienda
adecuada y asequible y sin embargo exitosas para sostener y financiar una lucra-
tiva actividad inmobiliaria y constructora.

Espafia ha construido millones de viviendas, con un enorme esfuerzo privado -y
también publico- asumido en gran medida por las sucesivas generaciones. La
mayoria de la poblacién ha debido pagar un elevado coste para acceder a la vi-
vienda el peaje que fijaba el mercado, y que excluia del acceso o condenaba al
hacinamiento a los sectores de poblacién con un menor poder adquisitivo.

En la actualidad, la poblacidon que debe acceder a la vivienda, ademas de enfren-
tarse a niveles de precios y de esfuerzo de renta muy elevados -como ha sido la
norma en las Ultimas décadas- se enfrenta al libre mercado desguarnecida, sin la
posibilidad de acceder a vivienda protegida que si tuvieron generaciones anterio-
res y sin una politica publica de vivienda relevante para compensar un mercado
de la vivienda cada vez mas descompensado, tanto en compra como en alquiler.



El problema es el enorme coste de oportunidad que ha tenido para la sociedad es-
pafiola el no haber dado respuesta de la forma mas eficaz al problema de acceso
alavivienda con los ingentes recursos destinados durante décadas. Con el mismo
volumen de esfuerzo publico empleado durante estas décadas, y seguramente
un menor volumen de esfuerzo privado, se hubiera podido impulsar una infraes-
tructura publica de vivienda de la que ahora carecemos y garantizar un acceso
mas asequible a la vivienda a las sucesivas generaciones.

La politica publica de vivienda puede articularse en torno a dos ejes de actuacion:
la actuacién y regulacién sobre el parque de vivienda ya existente, y la promocién
y construccion de nuevas viviendas y sus tipologias. Ambas posibilidades requie-
ren de recursos diferentes y tienen plazos de consecucién diferentes y no solo son
compatibles si no que ambas son necesarias para facilitar -en el corto plazo-y
garantizar -en el largo plazo- el acceso a una vivienda asequible a la poblacién.

B MILLONES DE VPO NO HAN GENERADO UN PARQUE
PUBLICO DE VIVIENDA

Si los 2,7 millones de viviendas protegidas terminadas desde 1980 hubieran teni-
do la condicidn de protegida con caracter permanente, es decir, no descalificable,
como ocurre en el Pais Vasco desde hace mas de veinte afios, Espafia dispondria
hoy de un parque de vivienda protegida en propiedad de casi 3 millones de vivien-
das, donde los propietarios podrian vender sus viviendas al precio protegido en
vigor en cada momento y recuperar su desembolso y las administraciones publicas
reasignar esas viviendas a precio protegido a la poblacién que lo necesitaray cum-
pliera con los requisitos del registro oficial de demandantes de vivienda protegida.

Espafia, a diferencia de otros paises europeos y debido a sus circunstancias es-
pecificas, desde mediados del siglo XX no impulsé la reconstruccién y desarrollo
de su parque residencial urbano sobre un amplio parque de vivienda de alquiler
asequible para las capas populares impulsado por el estado, como se hizo en la
mayoria de los paises europeos. En Espafia, los dirigentes de la Dictadura apos-
taron por impulsar un modelo de vivienda privada en propiedad de precio fijado,
que hiciera accesible la vivienda sin implicar una gran inversion de recursos publi-
cos de los que no disponian, mas alla de facilitar suelo edificable en las periferias
urbanas para promotores privados.

Tras la proclama del ministro falangista de vivienda, José Luis Arrese, a finales de
los afios 50 de hacer de Espafia un pais de propietarios y no de proletarios, entre
1960y 1979 se construyeron 5,4 millones de viviendas, de las que 3,4 millones (el
63%) fueron viviendas privadas a precio protegido y otros 2 millones de viviendas
a precio libre, abandonando el Estado la construccién de viviendas de alquiler ase-
quible. En los afios 60 la gran mayoria de las viviendas terminadas fueron prote-
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gidas y apenas se construyeron viviendas de precio libre. En los afios 70 despegé
la construccién de vivienda libre, aunque las viviendas protegidas supusieron mas
de la mitad de las construidas cada afio.

Ya en la etapa democratica, se ha mantenido la apuesta por la elevada construc-
cion de vivienda en propiedad y se han terminado 11,8 millones de viviendas en
Espafa entre 1980y 2023, donde la inmensa mayoria han sido viviendas de precio
libre (9,1 millones, el 77%) y 2,7 millones han sido viviendas protegidas, en su in-
mensa mayoria en propiedad. Es decir, apenas 1 de cada 4 viviendas terminadas
desde 1980 ha sido vivienda protegida, el resto viviendas a precio libre fijado por
el mercado.

La promocidn de vivienda protegida empeoré durante la dltima burbuja inmobi-
liaria y todo el periodo posterior. Entre 2000 y 2023 se han construido 6,8 millones
de viviendas, de las que el 88% han sido de precio libre (6,0 millones) y apenas el
12% viviendas protegidas (840 mil). Y en los ultimos afios estas cifras han empeo-
rado: se han construido muchas menos nuevas viviendas, pero, sobre todo, ha
desaparecido practicamente la construccion de nuevas viviendas protegidas.

La menguante construccion de VPO en Espaia
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La construccion de VPO ha sido un ejemplo colaboracién publico-privada
parasitaria

En Espafa, desde mediados del siglo XX, la principal politica activa en materia de
vivienda ha consistido en impulsar la construccién de millones de viviendas en
propiedad a precios limitados (la VPO) que permitian a amplias capas de la pobla-
cion acceder a un alojamiento a un precio topado inferior al de mercado. Poste-
riormente, con el paso de los afios, estas viviendas se revendian en el mercado,
lo que ademas permitia a sus propietarios participar del negocio inmobiliario y
obtener amplias plusvalias con la vivienda protegida.

La politica de construccion de vivienda protegida siempre ha sido un colchén de
seguridad para la actividad inmobiliaria. Cuando las condiciones econémicas o
del mercado inmobiliario hacian imposible el negocio con la vivienda de precio
libre, se reactivaba la construccion de vivienda protegida como forma de garan-
tizar la actividad y un beneficio razonable del sector. La construccion de vivienda
protegida no ha sido un fin (garantizar un acceso asequible a la vivienda) sino un
medio (sostener al sector inmobiliario-constructor en las etapas dificiles).

A partir de 1981 se empiezan a desarrollar los sucesivos planes de vivienda estatal
de la etapa democratica. Eso permitioé que, durante los dificiles primeros afios de
la década de los ochenta se mantuvieran altas cifras de construccion de vivienda
protegida por parte de los promotores, mientras se derrumbaba la construccion
de viviendas de precio libre que no tenia hueco en el mercado entonces.

Hacia el final de la década de los ochenta y acompafiando la recuperacién eco-
némica que siguiod a la entrada en la CEE en 1986, los promotores dispararon de
nuevo la construccion de nuevas viviendas de precio libre y automaticamente re-
dujeron la construccién de nuevas viviendas protegidas, alimentando la burbuja
inmobiliaria que exploté en 1992. La politica de construccion de vivienda protegi-
da continuaba subordinada a sostener la actividad del sector inmobiliario y no a
garantizar el acceso asequible a una vivienda digna.

Tras el estallido de la burbuja inmobiliaria en 1992 y la recesién de 1992-1993
hubo un retroceso en la construccion de nuevas viviendas de precio libre y se im-
pulsé de nuevo la construccidn de vivienda protegida mas asequible hasta 1998,
afio en que se promulgd una Ley del Suelo por el Gobierno de José Maria Aznar
que liberalizaba el uso del suelo y sentd las bases especulativas de la mayor bur-
buja inmobiliaria que ha sufrido Espafia.

Entre 1996 y 2006 se triplic la cifra de nuevas viviendas de precio libre construi-
das cada afio (pasaron de 195.000 en 1996 a 598.000 en 2006). Por el contrario, la
construccion de nuevas viviendas protegidas se mantuvo durante todos los afios
de la burbuja inmobiliaria por debajo de las cifras de los afios previos, y que supo-
nian menos de la mitad de las que anualmente se construian en los afios setenta
y ochenta del siglo XX.
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El estallido de la burbuja inmobiliaria a partir de 2007 y la crisis financiera que ge-
nerg, seco la financiacidén hipotecaria y derrumbad la promocién privada de vivien-
das de precio libre. La construccidn de viviendas protegidas se mantuvo mientras
dispuso de garantia de financiacién crediticia por parte del Estado, lo que elevd
su peso sobre el total de nuevas viviendas construidas por el derrumbe de las de
precio libre.

A partir de 2012 desaparece la garantia publica de financiacion de la vivienda pro-
tegida en el marco de las politicas de recorte y austeridad que aplicé el gobierno
del Partido Popular. El resultado es que la cifra de nuevas viviendas protegidas
construidas se derrumbo hasta los niveles testimoniales que ha registrado duran-
te la dltima década.



Ya no se construyen viviendas protegidas en Espafa
(Viviendas terminadas y su distribucién porcentual)
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La extincion de la vivienda protegida en Espafia

El acceso a la vivienda en Espafia mediante el mercado se articula principalmen-
te a través de la vivienda usada que constituye la mayoria de las viviendas que
se compran y se venden cada afio. Desde 2015 las viviendas nuevas construidas
apenas suponen el 20% de las transacciones de viviendas y el 80% corresponde a
viviendas usadas.

El peso de las nuevas viviendas protegidas construidas a las que puede optar la
poblacion es anecddtica comparado con el volumen total de la oferta de viviendas
disponibles en el mercado inmobiliario. La practica totalidad de viviendas disponi-
bles en el mercado son a precio libre.

De hecho, el saldo neto de viviendas protegidas lleva una década siendo clara-
mente negativo. Cada afio se venden (se enajenan) 40-50 mil viviendas protegi-
das (un total de 765.000 entre 2007 y 2023) mientras que apenas se construyen
unos pocos miles de nuevas viviendas protegidas cada afio, menguando cada vez
mas el parque existente de viviendas protegidas, al no generalizarse la no desca-
lificacion de estas viviendas.

En la dltima década (2013-2023) se han perdido 368 mil viviendas protegidas, cifra
en la que las enajenaciones de viviendas protegidas supera a la cifra de nuevas
viviendas protegidas construidas y que se suman a la especulacion inmobiliaria.
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La creciente enajenacion de la vivienda protegida en Espaiia
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La construccion de VPO ha sido desigual por territorios

Las viviendas protegidas construidas en las ultimas tres décadas (1991-2023) se
distribuye de forma desigual por el conjunto de Espafia. En términos absolutos,
Andalucia, Comunidad de Madrid o Comunitat Valenciana concentran el mayor
volumen de viviendas protegidas construidas.

Si el analisis se realizara con relacion a la poblacién de los respectivos territorios,
comunidades como Navarra, Extremadura, Pais Vasco o Murcia ofrecerian un sal-
do maés favorable.
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VPO construidas por comunidades entre 1991 y 2023
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B EL ENORME GASTO PUBLICO NO HA GENERADO UN
PARQUE PUBLICO DE VIVIENDA

El Gobierno central ha destinado mas de 200.000 millones de euros a politica de
vivienda durante los ultimos cuarenta afios, sin incluir en esta cifra el esfuerzo
adicional realizado por comunidades auténomas o corporaciones locales. Con
ese volumen de recursos se habria podido edificar un parque de 2 millones de
viviendas de alquiler, que en 2024 serian la clave de la solucién al problema de
la vivienda en Espafia.

El diagndstico sobre la eficacia y eficiencia de este enorme volumen de recursos
es similar al acontecido en el caso de la vivienda protegida: un muy elevado gasto
en vivienda que no se ha traducido en inversion en vivienda ni ha servido para
generar una infraestructura publica esencial. El coste de oportunidad de haber
malgastado los recursos publicos son 2 millones de viviendas asequibles.
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Ademas, la mayor parte de este gasto corresponde a desgravaciones fiscales en
el IRPF, con lo cual existe un claro sesgo regresivo -se han beneficiado en mayor
medida los contribuyentes con mayor capacidad de renta- y ademas poco eficaz,
ya que existe un elevado nivel de apropiacién de estas ayudas fiscales a la deman-
da de vivienda por parte de la oferta (vendedores y propietarios arrendadores).

Destinar el gasto publico a constituir un parque publico de vivienda de alquiler
habria permitido disponer de un mecanismo de intervencion directa en el merca-
do inmobiliario, sirviendo de contrapeso al poder de mercado de los propietarios
privados y abaratando el acceso a la vivienda de precio libre, tanto en compra
como en alquiler.

Las ayudas al acceso a la vivienda habitual tienen sentido en el corto plazo como
un elemento compensador de la exclusidon que se genera en el acceso a la vivien-
da cuando es el mercado inmobiliario el que manda. Pero estas ayudas sélo servi-
ran para algo si en paralelo se desarrollan medidas estructurales que en el medio
y largo plazo garanticen el acceso a la vivienda (el parque publico de vivienda). En
caso contrario, son un derroche de recursos publicos que se cronifica y se agrava
con el paso del tiempo.

Entre 1982y 2022, el Gobierno de Espafia ha gastado 162.000 millones de euros
de 2023 solamente en la deduccidn fiscal en el IRPF de cantidades destinadas a
inversion en vivienda. Deducciones que en gran medida han supuesto una trans-
ferencia de dinero publico de las que el vendedor se apropiaba incrementando el
precio de venta, sabedor de la mayor capacidad de pago del comprador al dispo-
ner de la ayuda fiscal.

Con los 162.000 millones gastados en la deduccion fiscal se podrian edificar
1.599.000 viviendas publicas de alquiler. Es decir, si cada afio el coste fiscal de esa
deduccién se hubiera destinado a promover vivienda publica, en 2024 tendria-
mos un parque publico de 1,6 millones de viviendas.

Para realizar este calculo se han tenido en cuenta los siguientes factores. En pri-
mer lugar, el coste de construccién en junio de 2024 ascendia a 1.310 €/m2 cons-
truido segun la Sociedad de Tasacién. Esto implica, aproximadamente, un coste
de construccion de unos 1.500 €/m2 util. A su vez, hemos considerado que un
parque publico de alquiler tendria que dar solucién a distintas necesidades habi-
tacionales de los hogares, y por lo tanto estaria compuesto por un 50% de vivien-
das de 3 habitaciones (80 m2), un 25% de viviendas de 2 habitaciones (60 m2) y un
25% de viviendas de una habitacion (50 m2). Con estos datos, se obtiene un coste
medio por vivienda de 101.250 €, que es el valor utilizado en los calculos de este
apartado.

Entre 1992 y 2022 el Gobierno de Espafia ha gastado 7.311 millones de euros
de 2023 en desgravaciones fiscales a los inquilinos para sufragar sus gastos de
arrendamiento de su vivienda habitual. Ayuda fiscal de la que en gran medida se
han apropiado sus caseros, que ademas disponian de otras cuantiosas reduccio-
nes fiscales en su base imponible.



Con esos 7.311 millones gastados en deducciones fiscales se habria podido edifi-
car 72.000 viviendas de alquiler que sumar al parque publico.

Mas de 200.000 millones gastados en vivienda no han
servido para tener un parque publico de vivienda
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Fuente: Gabinete Economico de la CS de CCOO con datos del Ministerio de Hacienda

Adicionalmente, la recopilacién de gasto destinado a la politica de vivienda entre
1997 y 2024 por el Gobierno central se cifra en 33.000 millones de euros de 2023.
Este dinero se ha destinado principalmente a financiar a través de los PGE los
sucesivos planes estatales de vivienda, que a su vez nutrian de fondos los planes
de vivienda de las diferentes comunidades autbnomas y donde se financiaban un
amplio abanico de actuaciones en materia de vivienda, no siempre coherentes
con los fines tedricamente defendidos.

Con estos 33.000 millones de euros se podrian haber construido 327.000 vivien-
das, que formarian parte del parque publico de alquiler. De hecho, una parte de
estos fondos habra servido para financiar parte de la construccion del exiguo par-
que publico de vivienda existente en la actualidad, que se cifra en torno a 300.000
viviendas entre todas las administraciones publicas.

Cuatro décadas fallidas de politica de vivienda en Espafia
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DECADAS DE POLITICAS DE VIVIENDA NO
HAN MEJORADO SU ASEQUIBILIDAD

I PRECIO Y ASEQUIBILIDAD DE LA VIVIENDA

Las bases del modelo inmobiliario espafiol orientado al mercado se erigieron en
los afios sesenta y setenta del siglo XX, con una estrategia activa de colaboracién
privada del sector inmobiliario (promotores) y financiero, con el apoyo de los po-
deres publicos. Las bases de ese modelo se fueron consolidando y agudizando en
las décadas posteriores, dando lugar a una primera burbuja inmobiliaria en la se-
gunda mitad de los afios ochenta que exploté en 1992, que vino contextualizada
por la entrada de Espafia en la CEE y el desarrollo del sistema financiero.

El creciente precio de compraventa de la vivienda evidencia el apuntalamiento de
ese modelo econémico inmobiliario-financiero espafiol desde finales de la década
de los 90y la creacién de la gran burbuja especulativa que daria lugar a una de las
mayores crisis de la economia espafiola a finales de la primera década del siglo XXI.

Precio medio de compraventa de vivienda (€/m2) 3117 €
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Fuente: Gabinete Econdmico de la CS de CCOO con datos del Banco de Espana

El precio nominal medio de la vivienda se triplicé en una década (1995-2005), ali-
mentando la burbuja especulativa donde la expansion del crédito jugd un papel
fundamental, financiando primero la actividad de promocion inmobiliaria con un
elevado grado de apalancamiento financiero, asi como posibilitando la compra
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de vivienda de los particulares a través del endeudamiento hipotecario. Posterior-
mente, tras el estallido de la burbuja en 2007, los precios de la vivienda sufrieron
una correccién importante en términos nominales y reales. En la actualidad los
precios nominales se encuentran por debajo de los maximos de la burbuja en
2007-2008 (excepto algunas ciudades como Madrid).

En términos reales, descontada la inflacidn, el precio del m2 se encuentra todavia
muy por debajo del pico de la burbuja (-41% a nivel nacional, -26 y -29% Madrid y
Barcelona respectivamente). Sin embargo, los precios de 2007 -el pico de la bur-
buja- no deben ser tomados como referencia ya que responden a una actividad
sobredimensionada con precios artificialmente inflados. Si comparamos los pre-
cios actuales con los de la sequnda mitad de los afios noventa (1995-2000), el
precio medio de la vivienda a nivel nacional se encuentra un 21% por encima en
términos reales en 2024. Para zonas mas tensionadas el incremento es muy supe-
rior: +50% Madrid, +48% costa este, sur e islas, +40% Barcelona.

Los precios histéricamente altos de la vivienda durante la burbuja van a suponer
un fuerte endurecimiento de la asequibilidad a la vivienda si comparamos precio
de compra de una vivienda en relacion con los salarios, y, como se evidencia a
continuacién, en 2024 no se han recuperado los niveles de esfuerzo y asequibili-
dad anteriores a la gran burbuja especulativa que estallé en 2007.

Ratio simple de esfuerzo salarial

Un primer indicador para comparar el precio medio de la vivienda con el salario
medio es la ratio simple de esfuerzo, que indica cuantos afios de salario (integro)
se necesitan para pagar una vivienda de 90 m2.

La ratio de esfuerzo simple requerido para comprar una vivienda se duplicé du-
rante la década que duré la burbuja inmobiliaria, mostrando la divergencia cre-
ciente entre la subida del precio de la vivienda y la evolucidon de los salarios que
debian pagarlo. En la década de los noventa hacian falta menos de 5 afios de
ingresos salariales para comprar una vivienda, mientras que en 2007 hacia falta
el salario integro de 10 afios.

Posteriormente, el precio medio de la vivienda se corrigié durante varios afos
aliviando el esfuerzo requerido, pese a la devaluacion salarial fruto de las politi-
cas de austeridad implementadas tras la Gran Recesion. Sin embargo, nunca se
ha recuperado el suelo registrado en la década de los afios noventa del siglo
pasado, y desde 2016 se puede apreciar como el esfuerzo salarial ha vuelto a
aumentar en algunas ciudades, como Madrid o Barcelona. A pesar de ello, cabe
sefialar que la mejora laboral y salarial desde 2019 ha compensado el incremento
de precios y ha permitido romper la tendencia del empeoramiento del esfuerzo
salarial requerido para comprar una vivienda.
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La vivienda protegida es la Unica que ha mantenido un nivel de precio y de reque-
rimiento de esfuerzo relativamente estable desde 2005. Sin embargo, hay que re-
cordar el peso minoritario y decreciente de la vivienda protegida entre las nuevas
viviendas construidas (apenas el 10% de las nuevas viviendas construidas entre
2014 y 2023) y que las nuevas viviendas apenas representan el 20% de las tran-
sacciones de vivienda de la Ultima década que se concentra en la vivienda usada
a precio de mercado.

Por otro lado, los precios de la vivienda protegida no son accesibles para las per-
sonas y hogares de menor renta con ingresos préximos al salario minimo inter-
profesional. Estos colectivos no podian (ni pueden) optar ni a vivienda protegida
ni mucho menos a una vivienda de precio libre.

En el pasado, desde las administraciones publicas se edificaron decenas de mi-
les de viviendas publicas, especialmente durante los afios ochenta, pero hace ya
afios que se abandond la promocién publica de vivienda, que en parte servia para
dar acceso a la vivienda a las personas que no podian pagar una vivienda privada.

Cuatro décadas fallidas de politica de vivienda en Espafia
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La ratio de esfuerzo simple, si bien es un indicador relevante para poner en rela-
cion los precios de compraventa de una vivienda con los niveles salariales de cada
afio, no tiene en cuenta el impacto de los tipos de interés que influyen en la ma-
yoria de la poblacién trabajadora, que deben acceder a la compra de una vivienda
a través de un préstamo hipotecario. Entre 1986 y 1993, el tipo de interés hipo-
tecario fue en promedio del 15% anual, lo que contrasta con los menores tipos
hipotecarios disponibles tras la entrada en el euro durante el pico de la burbuja
inmobiliaria. En los ultimos quince afios (2009-2023) los tipos de interés se han si-
tuado por debajo del 4%, en niveles histdricamente bajos, a pesar del repunte de
tipos en 2022 y 2023 para tratar de combatir erréneamente la crisis de inflacion.

Esfuerzo hipotecario real

Para tener una vision mas rigurosa del esfuerzo real realizado por una persona
trabajadora a lo largo de los afios (asequibilidad a la vivienda mediante hipoteca)
teniendo en cuenta los tipos de interés y la evolucion salarial, construimos un in-
dicador de esfuerzo hipotecario real.

El indicador de esfuerzo hipotecario real calcula el esfuerzo promedio realizado
para hacer frente a un préstamo hipotecario a 20 afios a tipo de interés variable,
poniendo en relacion los pagos del crédito hipotecario (capital e intereses, que va-
rian anualmente en funcién del tipo de interés aplicable) y los ingresos salariales
medios a lo largo de la vida del préstamo. El valor de este indicador en un afio en
concreto refleja el esfuerzo que tuvieron que asumir los compradores de ese afio
alo largo de los siguientes 20 afios para comprar sus casas.



En una perspectiva de largo plazo, el esfuerzo hipotecario real ha empeorado
en las ultimas décadas. Y lo que en los afios 80 y 90 del siglo XX era el “techo
de esfuerzo” (un 30% de los ingresos) ahora se ha convertido en el “suelo de
esfuerzo” de las ultimas dos décadas.

Esfuerzo (promedio) para hacer frente con ingresos salariales a
un crédito hipotecario a 20 afios con tipo de interés variable
(Promedio anual de |a ratio Hipoteca/Salarios durante la vida del crédito)
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Espafia e Instituto Nacional de Estadistica. Ver anexo metodoldgico para mayor detalle.

El grafico muestra la evolucidn del esfuerzo hipotecario real y refleja diferentes
periodos: los afios ochenta, caracterizados por un mercado hipotecario menos
desarrollado y altos tipos de interés, la conformacion de la Unidon Econdmica y
Monetaria Europea (UEM) junto a cambios regulatorios propiciaron el desarrollo
de los mercados hipotecarios europeos y un descenso sustancial de los tipos de
interés durante los afios noventa. En esos afios, tras el pinchazo de la burbuja en
1992, se registran los niveles mas bajos de esfuerzo hipotecario (entre 1994y 1998
el esfuerzo hipotecario promedio fue del 22%). Posteriormente, la conformacion
de la gran burbuja en base a una espiral al alza de precios y endeudamiento que
se retroalimentan llevé el esfuerzo hipotecario a niveles insosteniblemente altos,
que alcanzé su maximo en 2007 con un esfuerzo medio hipotecario del 47% de los
ingresos, antes de reventar la burbuja.

La controlada correccién posterior de los precios en los afios siguientes sirvid para
rebajar los niveles de esfuerzo requeridos, pero sin llegar a recuperar los bajos ni-
veles de esfuerzo de los afios noventa. Desde 2014 los niveles medios de esfuer-
zo han vuelto a repuntar y superan sistematicamente el 30%. Es importante
recalcar que, el hecho de que el nivel de esfuerzo hipotecario promedio se situe
en el 30% implica, al ser un nivel promedio en base al salario medio, mas de la
mitad de las personas trabajadoras superan ese porcentaje, y por tanto estan
realizando un “sobreesfuerzo” mayor para poder pagar una hipoteca media con
sus ingresos salariales.
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Bl EL PAPEL DEL CREDITO: DE LA EXPANSION
DESCONTROLADA PARA IMPULSAR LA BURBUJA
INMOBILIARIA A LA NORMALIZACION DE LOS ESTANDARES
FINANCIEROS

Durante los afios que duro la gran burbuja inmobiliaria, el endeudamiento hipo-
tecario era la Unica alternativa de los hogares para hacer frente a la creciente ca-
restia de la vivienda que desbordaba sus ingresos. Pero la creciente financiacion
hipotecaria fue el elemento necesario para hinchar la burbuja inmobiliaria, supe-
rando por parte de las entidades financieras los niveles de prudencia y riesgos
aconsejados, desarrollando -y tolerando- practicas comerciales muy cuestiona-
bles, que elevaron la fragilidad financiera del sector -que hubo de ser rescatado
con fondos publicos- y el riesgo sistémico de la economia espafiola.

Si bien la mayor exposicion y riesgo del sector bancario se encontraba en la finan-
ciacién a la actividad de promocion inmobiliaria (crédito promotor), es importante
resaltar el papel central del crédito hipotecario en el acceso a la vivienda mediante
compraventa.

A titulo ilustrativo, en tan solo 7 afios, entre el afio 2000 y 2007, el importe anual
de crédito hipotecario formalizado se multiplicé por mas de 5 veces. Segun el
Banco de Espafia, en 2007 el 60% de las adquisiciones de la vivienda se hicieron
mediante recurso al crédito hipotecario. Y en el sequndo trimestre de 2007 el
18% de los préstamos hipotecarios concedidos superaban el 80% del precio de
tasacion -y por tanto disparaban el riesgo asociado y requerian de garantias adi-
cionales de pago ademas de la vivienda.

La burbuja inmobiliaria no solo se hinché inflando las tasaciones de los inmuebles
y desbordando los porcentajes concedidos sobre el valor hipotecario del inmue-
ble. La duracién de las hipotecas también se alargé como féormula para seguir
sosteniendo el crecimiento de los precios de la vivienda. Mientras que en 2003 las
nuevas hipotecas constituidas tenian una duracién media de 23 afios, en 2007 la
duracion media se elevaba a 28 afios. Segun se encarecia la vivienda, los hogares
tenian que ir alargando los afios de pago de la hipoteca para poder asumir un
pago creciente con niveles de esfuerzo sobre sus salarios que ya no podian au-
mentar mas.



La dinamica de precios de la vivienda (libre) durante la burbuja estuvo
impulsada por el endeudamiento hipotecario
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Tras el estallido de la gran burbuja en 2007, el sector financiero en Espafia sufrio
una fuerte reestructuracion y tuvo que ser rescatado por parte del Estado. Gran
parte de las entidades financieras fueron absorbidas por los bancos mas fuertes y
las cajas de ahorro se “privatizaron”, convirtiéndose en bancos y siendo la mayoria
compradas a su vez por bancos mas grandes. Este fuerte proceso de concentra-
cion empresarial ha hecho que Espafia tenga uno de los mercados bancarios mas
concentrados -y con menos competencia- de Europa en la actualidad.

A raiz de la crisis, la caida de la demanda y la normalizacién de los estandares
financieros, la proporcion de compra de viviendas mediante hipoteca cayo hasta
un minimo del 30% en 2013 -las entidades financieras secaron el crédito hipote-
cario- y en los afios siguientes se fue recuperando hasta el 55% en 2021. En los
dos ultimos afios, el porcentaje de viviendas compradas a crédito ha vuelto a caer
hasta el 45%, por el endurecimiento de las condiciones de financiacion (subida de
los tipos de interés por parte del Banco Central Europeo) y un mayor peso en las
transacciones de compraventas por parte de no residentes.

Hoy en dia, los estandares crediticios son mucho mas exigentes de lo que lo fue-
ron durante la gran burbuija, tanto en el crédito al promotor como en el crédito al
comprador de vivienda'. Si bien estos estandares limitan el riesgo financieroy la
creacion de burbujas, suponen un endurecimiento del acceso de los hogares a la
financiacion hipotecaria, hogares que tampoco disponen de politicas publicas de
vivienda efectivas.

1. Atitulo indicativo, en 2023, la proporcién de préstamos hipotecarios que superan el 80% del precio
de tasacion fue de 6,5% y la duracién media de las hipotecas se situé en 24 afios.
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Bl LA CONFORMACION DEL MODELO ACTUAL DE VIVIENDA:
LA VIVIENDA COMO MERCANCIA TRASLADA LA EXTRACCION
DE RENTAS DE LA COMPRAVENTA AL ALQUILER

El estallido de la burbuja en 2007 y la recesidn y crisis posteriores dejé un elevado
stock de vivienda nueva sin vender, que alcanzé un maximo de 650 mil viviendas
en 20092,

Stock vivienda nueva sin vender
(diferencial con 2004)
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Fuente: Gabinete Econdmico Confederal CCOO en base a Ministerio de Transportes y Movilidad Sostenible

Parte del stock fue asumido por entidades bancarias tras procesos de ejecucion
hipotecaria a empresas promotoras, y posteriormente, muchos de los activos “t6-
xicos” fueron transferidos a la Sareb (Sociedad de Gestidn de Activos Procedentes
de la Reestructuracion Bancaria creada en 2012) en el marco de la intervencion y
rescate del sistema financiero. Se estima que la Sareb absorbi6 aproximadamen-
te 200.000 activos inmobiliarios (viviendas, suelo y otros), de las que solo una cifra
muy reducida, unas 15 mil viviendas, han sido destinadas a alquiler social®* desde
la creacion de la entidad.

Igualmente, en el marco de gestion de la crisis, se cred y promovio la figura de las
SOCIMI (Sociedades Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario) como ve-
hiculos de inversion inmobiliaria para arrendamiento, con importantes exencio-
nes fiscales (desde su reforma en 2012), que sirvieron para comprar grandes lotes
de activos inmobiliarios que no tendrian salida en el mercado en ese momento
sin incurrir en cuantiosas pérdidas*. Los ingresos obtenidos por el arrendamiento

2. La cifra muestra el stock adicional respecto a 2004, por lo que la cifra podria ser incluso mas elevada.
3. El alquiler social es muy bajo en Espaia, se estima en 300.000 viviendas, el 1,5% de las viviendas
principales.

4. Entre 2012 y principios de 2014 se registran los niveles maximos de compra de viviendas por parte
de personas juridicas (en torno al 20% del total de compras)-



de esos activos estaban practicamente exentos, al tiempo que los aparcaban con
tablemente a la espera de su revalorizacion futura.

En este contexto, nuevos actores internacionales entran de forma importante en
el mercado inmobiliario espafiol. Diversos fondos de inversion internacionales
compraron grandes paquetes de viviendas a precios reducidos (principalmente a
bancos y Sareb), entre los que destacan Blackstone, Cerberus, Lone Star y Apollo,
entre otros, y llegaran a tener un peso sustancial en el parque publico de alquiler
en algunas ciudades como Madrid o Barcelona.’

La Gran Recesion causada por la burbuja inmobiliaria se vio profundizada por los
recortes generalizados de derechos sociales y laborales (entre ellos las politicas pu-
blicas de vivienda) lo que generd y agravo la crisis social, con 6 millones de personas
en paro y centenares de miles de desahucios de familias de su vivienda habitual.

La gestion austericida de la Gran Recesion, junto a la entrada de nuevos acto-
res inmobiliarios y nuevos destinos de la vivienda mas alla de su uso residen-
cial van a agudizar todavia mas el modelo inmobiliario espafiol que prioriza
su fin mercantil frente al derecho de acceso a la vivienda. Ante las mayores
restricciones para generar nuevas burbujas en el ambito de la compraventa de
vivienda con los estandares financieros actuales, esta agudizando las tensio-
nesy la extracciéon de rentas en el mercado del alquiler, un segmento al alza en
sus diversas modalidades.

Prdactica desaparicion de las politicas publicas para garantizar el
derecho basico de acceso a la vivienda

Tras la crisis y en el marco de las politicas de austeridad, las politicas publicas de vi-
vienda -que tenian un claro sesgo promercado- fueron recortadas en 2012 y afios
siguientes a menos de la mitad. Ademas, hay una caida drastica de la construcciéon
de viviendas protegidas al suprimirse la garantia publica para su construccion,
gue permitia acceder a la vivienda una parte relevante de la poblacién con rentas
medias-bajas, y se elimina de la deduccién por compra de vivienda habitual.

La desaparicién de estas herramientas de politica de vivienda sin que se hayan
planteado o impulsado de forma eficaz otros instrumentos (topes de precios, par-
gue publico de alquiler, aumento sostenido de fondos publicos) ha supuesto la
culminacién del modelo inmobiliario espafiol, donde el acceso a la vivienda
pasa exclusivamente por el mercado privado con precio libre, excluyendo de
su acceso a los segmentos de poblacién no rentables en términos mercantiles
y sin la existencia de alternativa habitacional desde el sector publico.

5. Para Barcelona, en 2021 las grandes empresas propietarias con 300 o mas viviendas suponian
solo el 0,1% del total de propietarios, pero concentraban el 25,6% de las viviendas.
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La vivienda nueva se limita a los segmentos mds rentables y es
inaccesible para gran parte de la poblacion

La construccion de vivienda nueva tiene en los ultimos afios una dimensiéon mu-
cho mas reducida en términos de cifra de viviendas construidas, resultado todavia
de la dificil digestion de los excesos de la gran burbuja inmobiliaria. El nUmero de
transacciones inmobiliarias de vivienda nueva paso de mas de 400 mil viviendas
en 2006 y 2007 a menos de 50 mil en 2015, para posteriormente haber aumenta-
do a 60 mil viviendas en 2023, segun datos del Ministerio de Transportes y Movi-
lidad Sostenible.

Aunque la gran mayoria de las transacciones de vivienda se concentran en la vi-
vienda de segunda mano (91% de las transacciones en 2023), es resefiable el im-
portante aumento de precios de la vivienda nueva en la uUltima década: un 80%
nominal desde 2015, superando ya con creces los niveles de precios registrados
en el pico de la burbuja inmobiliaria de 2007.

Los precios de la vivienda nueva han aumentado un
80% desde 2015 y el mercado se enfoca a segmentos 181
180 premium
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Fuente: Gabinete Econdmico Confederal de CCOO en base a IPV (INE)

La comparativa entre precios de produccién de nueva construccion residencial
-suelo, materiales de construccidon y mano de obra- y su precio final de venta, se
aprecia que éstos ultimos han aumentado mucho mas que los precios de produc-
cion. Igualmente, el precio de venta ha crecido mucho mas que los salarios, lo que
limita fuertemente la accesibilidad a la vivienda.

Los datos sugieren que la promocion y construccion de nuevas viviendas ha re-
orientado su actividad a segmentos de mercado de mayor rentabilidad, adap-
tandose a un menor volumen de viviendas, pero con precios mucho mas elevados
y mayor rentabilidad, accesibles Unicamente para estratos mas reducidos de po-
blacion con altos ingresos.



TABLA COMPARATIVA DE COSTES DE PRODUCCION,
PRECIOS DE VENTA PARA LA VIVIENDA NUEVA Y SALARIOS (PROMEDIO NACIONAL)

Variacién acumulada (%) 2015 -1S 2024 | 2019 — 1S 2024
indice de costes del sector de la construccion +23% + 20%
residencial
Precio del suelo urbano +10% + 4%
Precio de venta final +81% +41%
Salarios + 16% + 13%

Fuente: Gabinete Econdmico Confederal de CCOO en base a Ministerio de Transporte y
Movilidad Sostenible, INE

El alquiler libre privado se consolida como la unica alternativa para gran
parte de la poblacion sin vivienda en propiedad

La gestion y salida de la crisis basada en la contencion salarial, la eliminacién de
toda politica publica de vivienda, y el endurecimiento de los estandares financie-
ros hipotecarios, junto con una oferta de vivienda nueva en propiedad enfocada
a segmentos de renta alta, ha provocado que la compra de una vivienda sea inac-
cesible para una parte creciente de los hogares.

Cuota de hogares en régimen de alquiler en
Espana
20 (% sobre el total de hogares) 18,7
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Fuente: Gabinete Econdmico de la CS de CCOO en base a Banco de Espafia e INE
*Hasta 2004, Encuesta continua de presupuestos familiares; desde 2005, Encuesta de condiciones

De tal forma, la vivienda de alquiler a precios de mercado se convierte en la Unica
opcion para amplios sectores de poblacién expulsados del acceso a la propiedad,
generando un cambio en el modelo residencial espafiol. Hasta el afio 2007 cada
vez mas hogares vivian en régimen de propiedad. Tras el estallido de la burbuja
en 2007 la tendencia se invirtio y desde la gran recesion aumenta la proporcion
de viviendas principales en régimen de alquiler, que ha pasado del 13% del parque
residencial en 2005 a casi el 19% en 2023.
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La evolucidn no es homogénea por territorios ni por segmentos de poblacion se-
gun su renta o edad. Por ejemplo, la tendencia es mas acusada en la Comunidad
de Madrid o en Catalufia, donde la vivienda de alquiler ha aumentado su peso en
el total, pasando del 16% al 24% en Madrid y del 18% al 25% en Catalufia entre
2005 y 20238, En todo caso, los niveles mas altos de hogares en alquiler en 2023
se encuentran en las islas: 31% en Islas Baleares y 29% en Canarias.

Igualmente, hay una diferencia notable por franjas de edad. Los hogares mas
jévenes son los que cada vez viven en mayor medida en régimen de alquiler, y
desde la crisis lo hacen cada vez mas (principalmente por la imposibilidad de ac-
ceder a una vivienda en propiedad). Es decir, no es una transformacién voluntaria
derivada de una mayor preferencia por el alquiler, si no el reflejo de la exclusién
del acceso a la vivienda en propiedad.

Cuota de hogares en régimen de alquiler por edad
60 (% sobre el total de hogares) 57
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Fuente: Gabinete Economico de la CS de CCOQ en base a Encuesta de Condiciones de Vida, INE

El aumento de la demanda de vivienda en alquiler, junto con la ausencia de una
regulacién efectiva a favor del derecho a la vivienda y una creciente “profesio-
nalizacién” de la gestion de arrendamientos (fondos con un enfoque de gestion
agresivo para la maximizacion de los beneficios, empresas especializadas en la
intermediacidn, nuevos inversores que ven en el mercado del alquiler oportunida-
des de negocio rentable de bajo riesgo’, etc.) genera mas presion en el mercado

6. Si realizamos el analisis a un nivel municipal, algunas ciudades destacan por sus altos niveles
de viviendas principales en alquiler: en Barcelona y Girona alcanza el 31% en 2021 segun el
Censo de Viviendas (INE), y en algunos distritos céntricos de Barcelona, la tasa alcanza el 50%.

7. El numero de hogares que reciben rentas derivadas del alquiler (hogares caseros) ha aumenta-
do sustancialmente en los ultimos afios. Mientras que el niumero de hogares ha aumentado un 4%
entre 2016 y 2023, el numero de hogares con ingresos derivados del alquiler ha aumentado un 36%
(de 1,9 a 2,6 millones de hogares). Si nos centramos en los hogares con ingresos recurrentes por
alquiler (aquellos donde los ingresos del alquiler suponen mas del 25% de la renta del hogar), estos
han aumentado un 75% en el periodo, pasando de 250 mil a 440 mil hogares*



del alquiler, que se ve reflejado en subidas de los precios®, especialmente en los
nuevos contratos que se firman.

Segun el Indice de Precios de la Vivienda en Alquiler (IPVA), estadistica experi-
mental de reciente creacion por parte del INE, los precios de alquiler habrian
aumentado un 15,7% entre 2015 y 2022 en promedio a nivel nacional. Y hay
una divergencia en la subida de los precios en funcién del contrato: los nuevos
contratos han experimentado un aumento de precio superior al de los contratos
existentes, especialmente durante 2021 y 2022, afios marcados por la interven-
cion del mercado del alquiler tras la pandemia.

Los precios de los alquileres con contratos ya existentes aumentaron un 14,6% de
media entre 2015 y 2022, mientras que los precios de los alquileres de los nue-
vos contratos aumentaron un 21% en el mismo periodo. Las provincias que re-
gistran mayores incrementos de precios en nuevos contratos son Valencia (+30%),
Islas Baleares (+27%), Guadalajara (+26%), Toledo (+26%) y Malaga (+25%).

En el grafico a continuacién se desglosa la variacion interanual de los precios de
alquiler por ciudades segun tipo de contrato para 2022 (ultimo dato disponible del
IPVA). Mientras que el incremento de precios para los contratos existentes se situa
en torno al 2% (maximo 3,1% en Valencia), los nuevos contratos crecen mas del
doble, un 5,3% (Valencia registra el maximo con un 7,7%).

En el acumulado disponible de dos afios (2020-2022°) los nuevos contratos firma-
dos se han encarecido un 9,0% acumulado, mientras que los contratos existentes
habrian subido solamente un 3,3% acumulado en esos dos afios. Estos porcenta-
jes son mas elevados en provincias como Valencia, Toledo o Malaga.

8. Es importante resaltar la insuficiencia de datos estadisticos en torno al mercado de alquiler de vi-
vienda, un mercado todavia con poca informacion en materia de precios, oferta y demanda, y otras
condiciones.

9. Hay que contextualizar que estos afios estan marcados por el impacto de la pandemia y las me-
didas extraordinarias adoptadas en el mercado del alquiler, incluyendo la prérroga de los contratos y
el limite a la revisién de los alquileres.
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En los afios recientes, se han multiplicado formas contractuales de alquiler con
escasas garantias para los inquilinos (no regidos por la Ley de Arrendamientos
Urbanos), como el alquiler por temporada o el alquiler habitacional.

Es importante resaltar que los hogares inquilinos no solo sufren mayor inesta-
bilidad (acceso y precio a la vivienda) sino que también hacen frente mayores a
problemas en la vivienda (escasez de luz natural, ruidos, contaminacion) que los
hogares que residen en una vivienda en propiedad.
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€@ INDICADOR DE ESFUERZO HIPOTECARIO REAL

El indicador ha sido calculado teniendo en cuenta la totalidad de cuotas
hipotecarias y los ingresos salariales totales durante toda la vida de un
préstamo hipotecario a tipo variable a 20 afios. Para ello, se han utilizado
los siguientes datos:

e Tipos de interés de referencia para los préstamos hipotecarios a
tipo variable (Banco de Espafia): se ajustan las cuotas hipotecarias
anualmente en funcion de la variacién del tipo de interés.

e Importe promedio del préstamo hipotecario (Asociacién Hipote-
caria Espaiiola): importe promedio anual real de las hipotecas sus-
critas cada afio

e Salario promedio anual (INE): Encuesta Anual de coste laboral des-
de 2001, antes, Encuesta de salarios en la industria y los servicios

Para los ultimos afios, con el objetivo de realizar el ejercicio completo
para los 20 afios de vida del préstamo hipotecario, se asume a partir de
2025 un escenario con tipo de interés de 3% y un crecimiento anual sala-
rial del 2%.

@ VIVIENDA VACIA Y CRACION DE NUEVOS HOGARES

Para realizar la comparativa de viviendas vacias por grandes municipios
con la proyeccién de nuevos hogares del INE (datos desglosados a nivel

provincial), se ha extrapolado la proporcién de viviendas principales del
municipio con respecto a las viviendas principales totales de la provincia
a la cifra de nuevos hogares proyectados.









