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Introduccion

Espaﬁa ha pasado de crecer con fuerza en la primera década del

siglo xxi1 con el impulso de un potente boom inmobiliario cuya
financiacién desemboco en una fuerte crisis bancaria y el desplo-
me del mercado de la vivienda, a padecer en la ultima década
importantes tensiones en la disponibilidad y los precios del aloja-
miento. La vivienda nueva escasea y, sobre todo en los mercados
de alquiler de algunas areas urbanas, el gasto en vivienda exige

un sobreesfuerzo financiero a ciertos grupos de poblacion para
acceder a un alojamiento digno. El resultado de lo anterior es que,
por distintas razones, los problemas de la vivienda se mantienen
desde hace un cuarto de siglo en una posicién destacada entre los
asuntos que mas preocupan a la opinién publica y a las au-
toridades. Identificar la naturaleza y gravedad de los diferentes
problemas mencionados es condicién necesaria para orientar ade-
cuadamente los diagndsticos y las propuestas de solucion. Ese ha
sido el proposito de los muchos estudios dedicados a analizar la si-
tuacion y las politicas de vivienda en Espafia y también de este pro-
yecto de investigacién, que profundiza en una direccion menos
explorada por la literatura previa: la identificacion de los colecti-
vos mas afectados, su dimension, la intensidad con la que padecen
este problemay los canales a través de los cuales se ven afectados.

Enfoque de la monografia

El mercado de la vivienda resulta de interés general porque te-
ner un lugar donde alojarse es una necesidad basica de las perso-
nas, determinante de sus oportunidades, condiciones de viday de
las diferencias de recursos de los hogares para hacer frente a sus
demas gastos. A su vez la vivienda es un activo duradero, con un
peso muy relevante en la inversion y la riqueza de las familias, tam-
bién presente en las carteras de activos de otros agentes, como

[9]
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empresas inmobiliarias, fondos de inversion y, ocasionalmente,
bancos y sector publico. También es relevante por la importancia
economica de las actividades en las que se basa la oferta de nuevas
viviendas: por el tamafio del sector de la construccion residencial
y de las actividades inmobiliarias —promocion y gestion residen-
cial— y su peso en la economia; por el volumen de empleo y las
caracteristicas del mismo; por la baja productividad de muchas
empresas constructoras y el efecto de esta debilidad sobre la pro-
ductividad del conjunto de la economia o por las importantes rela-
ciones con el sector financiero, dado el peso del crédito hipoteca-
rio en la financiacién bancaria.

La problematica asociada a esta multiplicidad de perfiles de la
vivienda ha recibido en Espafia una enorme atencion de distin-
tos especialistas en los Gltimos afios (Banco de Espafia 2024;
Khametshin, Lopez y Pérez 2025; Manzano 2024; Carb6 2024;
Garcia Montalvo y Raya Vilches 2025; Galindo 2025; Ezquiaga
2025). No solo los economistas, sino urbanistas y especialistas
en ordenacion del territorio, arquitectos, juristas, sociélogos y es-
pecialistas en gestion plblica, entre otros, se ocupan de analizar-
la. Los analisis recientes, en particular los de enfoque econémico,
contemplan muchas de esas caras del poliedro que constituyen
las actividades residenciales que acabamos de mencionar, enfati-
zando aspectos demograficos, sociales, territoriales, macroeconé-
micos, microeconémicos y financieros.

Por consiguiente, dado que esta monografia también se intere-
sa por los problemas actuales de la vivienda en Espafia, es obligado
sefialar en qué se diferencia su enfoque del de otros trabajos. Esta
monografia ofrece al lector una vision de conjunto desde una pers-
pectiva econémica del problema de la vivienda. En nuestro analisis
recorremos una trayectoria que nos lleva desde lo general y abs-
tracto de los desajustes en el mercado de vivienda a lo particular
y concreto de las consecuencias que estos tienen sobre los colecti-
vos que los datos nos permiten identificar como los méas vulnera-
blesy expuestos, a saber, los jévenesy los inmigrantes.

Cuatro son los aspectos a los que esta investigacién presta es-
pecial atencidn, advirtiendo con ello sobre la complejidad y la he-
terogeneidad de los mercados de la vivienda, y la distinta posicion
frente a ellos de diferentes grupos sociales:
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— En primer lugar, este trabajo destaca que algunos de los des-
ajustes entre la oferta y la demanda de vivienda se derivan de
una asimetria presente en los mercados de dificil solu-cion,
salvo que se produzcan cambios radicales en las tec-nologias
de produccidn de los activos residenciales. Por un lado, la
oferta de los servicios de vivienda se caracteriza por la
rigidez que se deriva de dos de sus caracteristicas ba-sicas: es
un activo inmueble (localizado) y muy duradero. Por otro, la
demanda de vivienda es cambiante en el espacio y en el
tiempo. Estas asimetrias se han agudizado porque la
movilidad de las personas ha aumentado cada vez mas,
especialmente por la mayor informacién disponible so-bre
las diferentes oportunidades laborales y de formacion que
ofrecen los territorios, y por la profunda transforma-cion
de los medios de transporte y comunicacién. Como veremos,
la combinacion entre la rigidez de la oferta y la variabilidad
de la demanda tiene importantes implicacio-nes para la
generacion y duracidn de los desequilibrios en-tre ambos
lados de los mercados de vivienda, dificultando su
correccion.

— El segundo aspecto, derivado directamente del anterior, es
que la situacion de los mercados es muy diversa entre
territorios de un mismo pais, coexistiendo excesos de ofer-
ta en unos lugares y excesos de demanda en otros duran-te
largos periodos de tiempo. Asi sucede claramente en el
nuestro en la actualidad; por ejemplo, cuando se compara
la Espafia vaciada —en la que abundan los excesos de ofer-
ta— con los tensionados mercados residenciales de algunas
grandes areas urbanas y zonas costeras, en los que existen
excesos de demanda duraderos. Esa heterogeneidad terri-
torial exige detalle en la evaluacion de los problemas, y huir
de las generalizaciones tanto en los diagndsticos como en las
recomendaciones.

— El tercer asunto al que la monografia presta especial aten-
cion es el de las importantes diferencias en el esfuerzo fi-
nanciero que los hogares deben realizar para acceder a una
vivienda. Aungue el alojamiento se ha convertido en una
preocupacion muy destacada del conjunto de la sociedad
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espafiola —Ila primera, segun el Centro de Investigaciones
Socioldgicas (CIS) en 2025—, es importante advertir que los
problemas de asequibilidad financiera a un alojamiento
digno, o de precariedad habitacional, no afectan a la ma-yoria
de la poblacién. En Espafia el 73,6% de los hogares viven en
una vivienda de su propiedad y el porcentaje me-dio de los
ingresos disponibles por los hogares destinados a los gastos
relacionados con el alojamiento —en sentido amplio, es
decir, incluyendo los gastos de energia, agua y sa-
neamiento— se sitla alrededor del 20%. Pero, pese a ese
moderado valor medio, los problemas de asequibilidad son
graves para una parte significativa de los hogares, pues un
10% de los mismos gasta en vivienda méas del 40% de su renta
disponible, situandose en el terreno que implica rea-lizar un
sobreesfuerzo en cubrir los gastos de alojamiento. Se trata de
un problema que, sobre todo, afecta a algunos grupos de
poblacion, como los jovenes, los inmigrantes re-sidentes y
mas generalmente a los hogares situados en el primer quintil
de la distribucidn de renta, especialmente si residen en
régimen de alquiler.

— En cuarto lugar, la investigacién destaca la importancia de
la elevada heterogeneidad de las condiciones con las que
los hogares espafioles acceden a los servicios habitacio-nales
de las viviendas que ocupan, debido a la importante
casuistica de sus historias personales. En este sentido, el ré-
gimen de tenencia —propiedad sin hipoteca, propiedad
con hipoteca, alquiler de mercado, alquiler en condiciones
mas favorables que las de mercado, cesibn— es muy rele-
vante para el esfuerzo que requiere el gasto en vivienda. Y el
acceso a uno u otro régimen de tenencia es resultado de cir-
cunstancias muy diversas, entre las que destacan los nive-
les de renta de los hogares, el ahorro acumulado, el origen
social y entorno familiar, y la decisiéon de cambiar de lugar
de residencia por razones laborales o familiares.

Prestar atencion a todos estos aspectos permite a la monogra-
fia destacar que la situacion de la poblacién residente en Espafia,
en relacion con su alojamiento, es muy heterogénea. Por tanto,
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confundir los problemas de una parte de los hogares con los de la
totalidad de los mismos no ayuda a precisar los diagndsticos. En pre-
sencia de heterogeneidad, los valores medios de los indicadores
son menos informativos que cuando la realidad es mas homogé-
nea y pueden ser inadecuados para evaluar las tensiones que se
estan produciendo, enfocar adecuadamente los problemas y pro-
poner soluciones.

Contenido del volumen

Para estudiar los actuales problemas de la vivienda, la mono-
grafia se estructura en dos bloques de tres capitulos cada uno y
un capitulo final de conclusiones y propuestas. Los capitulos 1,2y
3 contemplan los rasgos basicos del mercado de la vivienda en el
siglo xx1, destacando como uno de los mas relevantes el importan-
te desequilibrio, desde hace més de una década, entre el niUmero
de nuevos hogares y el de viviendas nuevas construidas. Ese preo-
cupante desajuste es puesto en relacion a las trayectorias de la ofer-
ta de viviendas (capitulo 2) y la demanda (capitulo 3), enfatizando
las importantes diferencias territoriales remarcadas en los parrafos
anteriores.

Los tres capitulos siguientes estudian en detalle la situacion
de los colectivos en los que los problemas de asequibilidad de los
alojamientos son graves. El capitulo 4 analiza el papel clave del ni-
vel de ingresos del hogar para explicar la asequibilidad financiera
de la vivienda y el esfuerzo financiero que el gasto de alojamiento
requiere en cada uno de los regimenes de tenencia de vivienda.
Un resultado fundamental del anélisis realizado es que los pro-
blemas de asequibilidad se concentran, en gran medida, en ho-
gares con bajo nivel de renta, fundamentalmente los que sufren
pobreza relativa (ingresos inferiores al 60% de la renta mediana),
y que mayoritariamente viven de alquiler. El capitulo 5 evalla la
particular situacion de los jovenes en relacién con el acceso a la
vivienda, poniendo de relieve la mayor intensidad media de sus
dificultades y las particulares causas de su situacién. Pero también
advierte que esos problemas estdn concentrados en una parte
de los hogares encabezados por jévenes, escapando en gran me-
dida de los mismos otros grupos de jévenes mejor formados y/o
con entornos sociales mas favorables. De este modo, se pretende
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ofrecer un andlisis integral y sustentado en datos que supere el en-
foque parcial (y sensacionalista) desde el que en algunas ocasiones
se abordan las dificultades de acceso de los jévenes a la vivienda.
El capitulo 6 analiza en detalle la situacion de los inmigrantes en
su acceso al alojamiento y la mayor frecuencia y gravedad de sus
dificultades, destacando de nuevo la heterogeneidad entre extran-
jeros en cuanto a la asequibilidad para los mismos de los distintos
regimenes de tenencia de vivienda. En particular, los inmigran-
tes no residentes —que no trabajan en Espafia, pero demandan
alojamiento porque pasan largas temporadas aqui— tienen mu-
cha mas capacidad para adquirir inmuebles que los inmigrantes
residentes en el pais por motivos laborales, e incluso que la media
de los espafioles, mientras que los inmigrantes residentes se en-
frentan a graves problemas de accesibilidad y sobreesfuerzo.

El capitulo 7 presenta las principales conclusiones de la mo-
nografia. Como veremos, una de las mas importantes no es nue-
va: el desajuste duradero entre oferta de vivienda nueva y niumero
de hogares nuevos ha desembocado en una grave escasez de aloja-
mientos que tensiona los mercados —tanto de compraventa como
de alquiler— en las zonas del pais en las que se concentra la de-
manda —debido a su dinamismo laboral y demografico—, pero
no recibe una respuesta adecuada de la oferta. Otra conclusién
también relevante es que los problemas de sobreesfuerzo para
acceder a una vivienda son frecuentes, pero no estan generaliza-dos.
Se concentran en los hogares con bajos niveles de renta, so-bre
todo en los mas pobres, pero no los padece la mayoria de la
poblacion. Es necesario advertir esta realidad y tomar nota de sus
implicaciones, pues la justificada preocupacion por la asequibili-dad
de la vivienda de ciertos grupos sociales no debe confundirse con
un problema generalizado de sobreesfuerzo de la poblacién en
los gastos de alojamiento. Cuestion distinta es que muchos indi-
viduos —especialmente jovenes e inmigrantes— padecen dificul-
tades para poder acceder al mercado de la vivienda en cualquiera de
sus modalidades —propiedad o alquiler—, o para poder pasar del
alquiler a la propiedad. Confundir la parte con el todo condu-ce a
errores de diagnostico que pueden tener consecuencias a la hora de
priorizar y disefiar las politicas de vivienda y resultar cos-tosas para
la sociedad.
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Metodologia y fuentes estadisticas relevantes

La investigacion desarrollada combina la atencion a un ade-
cuado enfoque conceptual de los temas estudiados con un amplio
trabajo de analisis empirico de los mismos. Para construir las evi-
dencias que permitan dar respuesta a las preguntas planteadas se
utilizan numerosas fuentes de informacién disponibles, entre las
gue destacan las siguientes.

En la evaluacion del parque de viviendas espafiol y sus caracte-
risticas, las principales fuentes de informacion han sido las publi-
cadas por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) y el Ministerio
de Vivienda y Agenda Urbana. En el primer caso, se han utilizado
los datos procedentes de los Censos de Poblacion y Viviendas del INE,
realizados cada diez afios y cuya Ultima actualizacién se refiere a 2021,
y la Encuesta de Caracteristicas Esenciales de la Poblacion y las
Viviendas, también referida a ese afio. En el segundo, las publicacio-
nes utilizadas han sido las siguientes: Estimacion del parque de vivien-
das, Estadistica de transacciones inmobiliarias (compraventa), Stock
de vivienda nueva, Estadistica de viviendas libres iniciadas y termi-
nadas, Estadistica de viviendas protegidas y rehabilitadas. También,
el Numero de calificaciones, asi como el Observatorio de Vivienda
y Suelo. A estas fuentes de informacién basicas, se les une la dispo-
nible en la Contabilidad Nacional de Espafia (CNE del INE) y la
base de datos de Stock de capital de la Fundacién BBV A-Ivie (2025),
que permite valorar el stock total de viviendas en Espafia.

Ademas del parque de vivienda, y mas relacionado con el ac-
ceso a la misma, el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana pu-
blica informacién relativa a los precios de venta de las viviendas
en su Estadistica de Valor Tasado de Vivienda. También Precios
medios de viviendas libre y protegidas y de Precios de Suelo, in-
formacion que es posible complementar con el indice de Precios
de la Vivienda (IPV), disponible desde 2007 hasta 2022, y el indice de
Precios de la Vivienda en Alquiler (IPVA) del INE, disponible
para el periodo 2011-2021. Este Gltimo es todavia un indicador ex-
perimental del INE, obtenido a partir de la informacién que la
Agencia Tributaria (AEAT) recoge a través de las declaraciones
del impuesto sobre la renta de las personas fisicas o IRPF.

El analisis de la demanda de viviendas requiere la utilizacién
de fuentes de informacion relacionadas con la poblacion y su
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movilidad en el territorio. En este sentido, las principales fuentes
empleadas han sido: la Estadistica de movilidad laboral y geogréafi-
ca del INE, que investiga la relacién entre la empleabilidad de las
personas y su disponibilidad a cambiar de residencia desde 2010 en
adelante, mediante el estudio conjunto de las caracteristicas la-
borales y el tiempo que llevan residiendo en el municipio. La esta-
distica de movilidad del mercado de trabajo en las fuentes tributa-
rias (MMT de la Agencia Tributaria) ofrece datos desde el ejercicio
2004-2005 para estudiar la movilidad geografica y sectorial de las
personas trabajadoras.

Por otro lado, la vivienda de alquiler vacacional es un tema
que ha cobrado relevancia en los Ultimos tiempos, especialmente
en mercados de vivienda muy tensionados, como los del centro
de las principales ciudades espafiolas. Su papel en el mercado de la
vivienda se ha analizado a partir de dos recientes estadisticas pro-
porcionadas por el INE: Medicion del nimero de viviendas turisti-
cas en Espafia y su capacidad, y Estimacion de la ocupacion en alo-
jamientos turisticos a partir de datos de plataformas digitales.

Los indicadores de asequibilidad financiera construidos se basan
principalmente en los microdatos de la Encuesta de Condiciones
de Vida (ECV) del INE, y han sido utilizados ampliamente en los
capitulos 4, 5 y 6. Para elaborarlos se han trabajado los microda-
tos de la ECV correspondientes al periodo 2008-2024. Esta fuen-
te alina informacién relativa a la renta de los hogares, sus gastos
—entre ellos los relacionados con la vivienda—, las caracteristicas
de las unidades convivientes y el tipo de vivienda en la que residen.
Se han utilizado para identificar los determinantes del sobreesfuer-
z0 en vivienda, estimar la pobreza derivada del sobreesfuerzo, y los
colectivos poblacionales mas afectados por el mismo: los jévenes e
inmigrantes. La Encuesta de Poblacién Activa (EPA) también ha
servido para completar el andlisis de las caracteristicas de estos dos
grupos poblacionales.

Equipo del proyecto y agradecimientos

Como es habitual en los proyectos del Programa Fundacion
BBVA-lvie, este ha sido desarrollado por un equipo de investiga-
dores y técnicos que han colaborado intensamente, debatiendo
las sucesivas versiones de los capitulos de manera que los materiales
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generados constituyen una obra colectiva. El equipo ha estado for-
mado por Carlos Albert, Eva Benages y Angel Garcia, bajo la direc-
cion y coordinacion de Francisco Pérez y José Garcia Montalvo.

El equipo del proyecto agradece sinceramente a la Fundacién
BBVAy al lvie el valioso apoyo prestado para el desarrollo del mis-
mo y el respeto al criterio académico y profesional de los auto-
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expresadas.
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