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Qué rasgos distintivos presenta la politica de la vivienda en Espafia? ;La fiscalidad que re-
cae sobre la vivienda en Espafa es mayor o menor que en otros paises? ;En qué impuestos
es menor o mayor? ;Hay evidencias de evasion fiscal en el mercado de la vivienda? En este
trabajo, se presenta un andlisis de la politica de la vivienda de Espafia en relacién con la de
otros paises de la OCDE, prestando especial atencion a la politica impositiva. Se incide de
manera especial en la comparativa con otros paises de la Unién Europea pues la politica fiscal
en Europa constituye el instrumento mas importante que tienen los gobiernos de los paises,
al ser la politica monetaria comun.

1. Introduccién: el mercado de la vivienda y la politica de la vivienda

La vivienda merece atencién por varias razones. En primer lugar, es un elemento impor-
tante de la riqueza asi como el gasto mas grande para la mayoria de los hogares. Adicional-
mente, y, como lo demuestra la reciente crisis financiera y econémica, el funcionamiento del
mercado de la vivienda puede tener repercusiones en la macroeconomia. En este sentido,
un alto grado de volatilidad en los mercados de la vivienda y los hipotecarios puede tener
efectos perturbadores en la economia. Siendo éstos: crear un efecto riqueza ficticio, reducir
la inversion, ofrecer futuras viviendas y creacién de hogares, y extrapolar los aumentos de
los precios de la vivienda (y sus consiguientes ganancias de capital no realizadas) al compor-
tamiento del individuo (aumentando, asi, su endeudamiento). De hecho, como hemos visto,
todas estas perturbaciones adversas pueden acabar afectando muy seriamente a la estabili-
dad financiera de los paises.

Asimismo, un mercado de la vivienda que funciona adecuadamente favorece la deseable
movilidad geografica necesaria para garantizar eficiencia en el trabajo. Finalmente, la vi-
vienda también merece atencién por razones sociales. Por ejemplo, una vivienda adecuada
puede mejorar las oportunidades de los niflos en su desempefio educativo asi como en su
empleo futuro. Por ello, la politica de la vivienda forma parte de la politica de bienestar de
los paises, aunque, dicho sea de paso, se le ha prestado una menor atencidon que a la politica
de salud o la politica de educacion.

Los gobiernos tienen diversos instrumentos a su disposicion para influir en los mercados
de vivienda. Entre ellos, ademas de la politica de gasto social, se situa la politica impositiva.
Mediante la politica impositiva, los gobiernos pueden afectar la demanda de viviendas a tra-
vés de cambios, por ejemplo, en los tipos impositivos del impuesto sobre la renta personal, o
utilizar medidas mas especificas orientadas exclusivamente hacia el sector de la vivienda. En
este sentido, un sistema impositivo deberia ser neutral y no afectar las decisiones de tenencia
de la vivienda o de inversién del individuo.

En este trabajo, se presenta un andlisis de la politica de la vivienda de Espafa en relacién
con la de otros paises de la OCDE, prestando especial atencion a la politica impositiva. Igual-
mente, se incide de manera especial en la comparativa con otros paises de la Unién Europea.
Los mercados de la vivienda en la UE son en gran parte de caracter nacional, con un volumen
bastante limitado de actividades transfronterizas. Adicionalmente la politica fiscal en Europa



constituye el instrumento mas importante que tienen los
gobiernos de los paises, al ser la politica monetaria comun.

El trabajo se estructura como sigue. En primer lugar, se
presenta una descripcion de las motivaciones para interve-
nir en el mercado de la vivienda asi como de la politica de
la vivienda espaiiola en relacién a la de los paises de su en-
torno. A continuacion se presentard una comparativa de la
fiscalidad de la vivienda espainola en relacion a la de otros
paises. En este apartado, se incidira en la fiscalidad de la
vivienda en sus distintas dimensiones: compra, tenencia y
plusvalia, principalmente. También se tratard brevemente
el fenémeno del fraude fiscal asociado al valor declarado
en las transacciones inmobiliarias. El trabajo finalizara con
la exposicién de unas breves conclusiones.

2. La politica de la vivienda en Espafa
2.1 Justificacion

El principal supuesto que da entrada a la intervencion
publica en el sector de la vivienda es la existencia de ex-
ternalidades. Los individuos pueden apreciar los beneficios
que las viviendas les proporcionan a ellos mismos, pero no
su repercusién sobre los demas (ruidos, malos cuidados,
fuego, etc.), fundamentalmente en cuestiones de salud. La
regulaciéon viene a solucionar estos problemas. Otras ex-
ternalidades estan relacionadas con los problemas de equi-
dad, por el hecho de que los individuos pueden incorporar
a sus funciones de utilidad el deseo de que otros disfruten
de una vivienda digna. Ello daria entrada a la intervencion
publica para suministrar viviendas a estas personas de baja
renta. A este respecto, podria argumentarse que la pro-
piedad genera en si misma externalidades positivas como
un mayor compromiso social, un mayor cuidado por el en-
torno o una mejor educacion de los hijos (Green and Whi-
te, 1997; DiPasquale and Glaeser, 1999; Haurin et al. 2002;
Dietz and Haurin, 2003). Este ultimo aspecto justificaria las
politicas a favor de la propiedad (subsidios, deducciones
impositivas, etc.). Sin embargo, no esta clara la bondad de
la propiedad. En primer lugar, porque parte de su bondad
puede ser debida, unicamente, a que los propietarios son
individuos con mayor renta o mejor educacién. En segun-
do lugar, porque un mayor porcentaje de propietarios tie-
ne efectos negativos sobre la movilidad geografica y, por
tanto, sobre el mercado de trabajo (Shelton, 1968; Oswald,
1997; Ortalo-Magné y Rady, 2002; Raya, 2012).

Por otra parte, las principales razones en lo que respecta
a la justificacion de la intervencién publica en torno a los
argumentos especificos de equidad, son las dificultades en
el acceso a la vivienda y al mercado de capitales. Un fa-
llo que produce el mercado al dejar fuera del mismo a los
que no alcanzan un nivel de renta y riqueza determinado.

Bajo este paraguas se justifican las politicas de subsidios a
los préstamos hipotecarios de los mas desfavorecidos o las
politicas de provisién de viviendas de proteccién social y
alquiler social.

Desde el punto de vista de la redistribuciéon de renta, al
igual que en otros mercados como el de la salud, la equi-
dad horizontal se puede referir a un minimo estandar,
es decir: igualdad de acceso a los servicios de vivienda a
unos minimos de calidad y cantidad. Ahora bien, no hay
acuerdo sobre donde deben establecerse los minimos es-
tandares. A este respecto, los problemas de vivienda estan
intimamente relacionados con la exclusién social y con la
necesidad de proteger a los grupos que mas dificultades
tienen para salir de la trampa de la pobreza.

Un problema mayor, con las mismas caracteristicas ana-
liticas de las externalidades, surge cuando la tasa de des-
cuento privada excede la tasa de descuento social. En este
caso el mercado no proporciona las cantidades ni calidades
adecuadas. Esto da lugar a uno de los pocos argumentos a
favor de subsidios a los precios (Borgia y Delgado, 2009).

Finalmente, el gobierno puede intervenir GUnicamente
para favorecer el sector de la construcciéon ya sea tempo-
ralmente o desde un punto de vista estratégico. Este tipo
de intervencion se realiza con ayudas a las empresas cons-
tructoras o con menores impuestos directos e indirectos a
la compra de viviendas nuevas. En este caso, la interven-
cién tiene, Unicamente, una justificacion estratégica (o en
términos de estabilidad).

Como se ha podido constatar, muchas de estas interven-
ciones no son coherentes con el mantenimiento del prin-
cipio de neutralidad impositiva, ya que, en muchos casos,
se estaria discriminando contra otras formas de inversién o
contra un régimen de tenencia.

2.2 Comparativa de la politica de la vivienda en Espafia con
otros paises de su entorno europeo

Ademas de la funcién legislativa de la intervencién pu-
blica sobre el sector inmobiliario mediante los planes de
vivienda, las leyes del suelo y la Ley de Arrendamientos
Urbanos’, el sector publico también interviene mediante
sus medidas presupuestarias. Estas medidas agrupan las
ayudas indirectas y las ayudas directas. Las ayudas directas
aparecen en los sucesivos planes de viviendas y se materia-
lizan en subsidios de tipos de interés, acceso a préstamos
cualificados y subvenciones personales. Las ayudas indi-
rectas son las que proceden del tratamiento fiscal que se
realiza a la vivienda habitual en el sistema impositivo afec-
tando asi el principio de neutralidad impositiva.
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Tal y como se observa en la Tabla 1, Espafia se encuentra
muy por debajo de la media europea en lo que a gasto so-
cial en materia de vivienda se refiere, es decir, en politicas
de ayudas directas. Aunque ha aumentado el gasto social
por persona (después de un periodo descendente que coin-
cidié con el auge inmobiliario, a partir de 2007, momento
en que las dificultades de la poblacion para acceder a una
vivienda se acentuaron, el importe destinado por persona
en Espafia ha experimentado un incremento), en 2007 di-
cho gasto sigue estando por debajo de la mitad (40%) del
gasto social medio por persona de la UE-15. Esto contras-
ta con politicas como las de Reino Unido (355%), Francia
(171%), Dinamarca (173%) o Alemania (145%) cuyo gasto
por persona en materia de vivienda estd muy por encima
de la media Europea. Este hecho se explica porque, en Es-
pafia, mas del 75% del presupuesto destinado a politica
de la vivienda se destina a politica de vivienda indirecta
(como veremos mas adelante: deducciones y exenciones en
el impuesto sobre la renta de las personas fisicas, menores
tipos impositivos de IVA, etc.). A titulo ilustrativo, también
en el ano 2007, el presupuesto de los beneficios fiscales
correspondiente a la deduccién en la cuota del IRPF por
inversion en vivienda habitual (3.787,5 millones de euros),
triplicé el presupuesto dedicado al acceso a la vivienda y
fomento de la edificaciéon (1.247,6 millones de euros). Este
desequilibrio fue incluso superado en 2008 y 2009. Por tan-
to, se puede apreciar claramente como en Espafia el vo-
lumen de gasto fiscal dedicado a potenciar la adquisicién
de vivienda, supera con mucho la partida presupuestaria
destinada a facilitar el acceso a la vivienda y el fomento de
la edificacion.

Tabla 1. Prestaciones sociales en materia de vivienda. UE-15

Pais 2005 2007
Media UE-15 100,00 100,00
Bélgica 16,03 35,50
Dinamarca 172,03 172,92
Alemania 136,15 144,75
Irlanda 143,08 85,58
Grecia 96,11 93,83
Espaia 34,15 40,42
Francia 179,56 171,25
Italia 3,90 4,33
Luxemburgo 78,86 84,50
Paises Bajos 85,88 103,67
Austria 24,53 26,67
Finlandia 61,62 57,58
Suecia 127,65 122,00
Reino Unido 340,41 355,25

Fuente: elaboracién propia a partir de los datos del INE-base.

Asi, atendiendo a las politicas de vivienda llevadas a cabo
por los distintos estados, los paises de la UE-15 se pueden

clasificar en tres grupos diferenciados que exponemos a
continuacion. El primer grupo, en el que situamos a Espa-
fa (ademas de Portugal, Grecia, Bélgica, Italia, Luxembur-
go e Irlanda), esta integrado por paises cuya caracteristica
principal es un reducido gasto social en materia de vivien-
da, muy por debajo de la media europea. Asimismo, estos
paises cuentan con un parque de viviendas de alquiler muy
reducido. En Espafia sélo un 2% del parque de viviendas es
de proteccién social. En general, se trata de paises donde
el régimen de tenencia predominante es la propiedad.

Dentro del segundo grupo, con un amplio mercado de
alquiler privado encontramos a Francia o Dinamarca, que
son paises que invierten grandes cantidades de dinero pu-
blico en incentivar dicho régimen de tenencia de forma
privada. También esta incluida en este bloque Alemania
donde la poblacién ha optado histéricamente, por la te-
nencia de la vivienda principal en régimen de alquiler. El
tercer grupo de paises se caracteriza, fundamentalmente,
por contar con un amplio mercado de vivienda de alquiler
social. Se trata de Suecia, el Reino Unido y los Paises Bajos.

3. La fiscalidad de la vivienda en Espafia: una comparativa
internacional

En este apartado vamos a proceder a una comparativa,
clasificada segun distintos conceptos impositivos, de la fis-
calidad espafiola sobre la vivienda, con respecto a varios
paises de la OCDE. En primer lugar, se realizard una compa-
racion de la imposicion indirecta a la compra de viviendas.
A continuacién, se comparara la imposicién a la tenencia.
En este caso la comparativa se centrara en la imputacién de
rentas y las deducciones por intereses y/o capital al propie-
tario de una vivienda que compra con préstamo hipoteca-
rio. Finalmente, se evaluaran otras fuentes de divergencia
fiscal entre la legislacion espafola y la de los paises ana-
lizados como la imposicién por plusvalias o la imposicion
local sobre bienes inmuebles. En relacién a los paises, éstos
seran, en particular, Estados Unidos, Dinamarca, Alemania,
Paises Bajos y el Reino Unido.

Matizar que el andlisis se centra en la tributaciéon sobre
la vivienda habitual. La vivienda secundaria tiene una tri-
butacién respecto a la compray transmision practicamente
idéntica en todos los paises analizados. Con respecto a la
tenencia de una vivienda secundaria, hay mas paises que
imputan rentas y que la incorporan a la tributacién del im-
puesto sobre el patrimonio o las plusvalias (Espafia entre
ellos).



3.1 Compra de la vivienda

En cuanto a la imposicion indirecta a la vivienda en pro-
piedad en Espafia (Real Decreto-Ley 20/2012), la compra
de vivienda nueva se ha gravado al tipo superreducido del
4% en el impuesto sobre el valor afadido (IVA) de forma
transitoria, en principio, hasta el 31 de diciembre de 2012
(a partir de entonces, se grava al tipo reducido del 10%).
La rehabilitacién tributa actualmente al tipo reducido del
10% para, a partir del 31 de diciembre de 2013, pasar al
tipo basico del 21%. En cuanto a la compra de vivienda de
segunda mano, en Espafia la tributacién se realiza a partir
del impuesto de transmisiones patrimoniales (ITP). El ITP es
un impuesto cedido a las comunidades auténomas (CCAA).
Actualmente, el tipo aplicado es del 8%. Sin embargo, pro-
ducto de las necesidades financieras de las comunidades
auténomas asi como de su homogeneizacién con el IVA,
todo apunta a que en 2013 la mayoria (si no todas) de las
CCAA espafioles aumentaran el tipo impositivo del 8% al
10%.

En el resto de paises analizados (Oxley y Haffner, 2010),
s6lo en los Paises Bajos (19%) se tributa, actualmente, por
la compra de vivienda de nueva construccién?. En cambio,
el tipo aplicado actualmente en Espaia a las rehabilitacio-
nes es sensiblemente menor al aplicado en el resto de pai-
ses: Reino Unido (17,5%), Alemania y Paises Bajos (19%)
y Dinamarca (25%). Finalmente, todos los paises aplican
impuestos sobre transmisiones de viviendas existentes (ver
Tabla 2).

Tabla 2. Comparativa de la imposicién sobre la compra de vivien-
da

bién habitual en los paises analizados, donde, Unicamente
en los Paises Bajos se tributa por este aspecto.

Sin embargo, en el apartado de las deducciones en el
impuesto sobre la renta por devolucién de los intereses y el
principal de un préstamo hipotecario, es donde la legisla-
cién espafiola ha sido mas generosa tradicionalmente. En
este sentido, en cuanto a la devolucién de los intereses, ya
observamos como en el Reino Unido y en Alemania, esta
posibilidad no existe. En cambio, tanto en los Paises Bajos
como en Dinamarca la desgravacion tiene lugar en la base
imponible del impuesto. En este sentido, se trata de una
desgravacién regresiva pues es mayor el porcentaje apli-
cable para aquel individuo con un mayor tipo impositivo
marginal. En cambio, tanto en Espafia como en Dinamarca,
el porcentaje aplicable es idéntico para todos los indivi-
duos, ya que se aplica en la cuota integra.

En BCE (2009) se realiza un analisis mas exhaustivo de
esta deduccién por intereses para todos los paises de la
Union Europea. Ademas de Alemania y Reino Unido, en
Austria, Chipre, Malta y Eslovenia no se permite. Sin em-
bargo, en Bélgica se permite deducir 1.990 € mas 660 €
adicionales los primeros 10 afios de hipoteca. En Irlanda se
aplica el 20% sobre una base de, como maximo, 16.000 €
para la primera adquisicion y durante los 7 primeros afos,
luego el limite sobre el que aplicarla se reduce hasta los
6.000 €. En Grecia se desgrava el 20% con limites segun el
tamafo de la vivienda y el nimero de hijos y se aplica a la
parte de los préstamos hipotecarios inferior a los 200.000
€.

Espana Reino Unido Dinamarca Alemania Paises Bajos Estados Unidos
Nueva construccién | 4% 0% 0% 0% 19% 0%
Rehabilitacion 10% 17.5% 25% 19% 19% -
Viviendas existentes | 8% 1-4% 0,6-1,2% 3,5% 6% 0-2,2%

Fuente: elaboracién propia

3.2 Tenencia de vivienda

En la Tabla 3, se presentan los distintos aspectos que dis-
tinguen la imposicion sobre la tenencia de vivienda en pro-
piedad en Espafia respecto a diversos paises de su entorno
(BCE, 2009; Oxley y Haffner, 2010). Se trataran basicamente
tres aspectos: la imputacién de rentas, la desgravacion por
intereses y la desgravacién por devolucién del principal del
préstamo hipotecario. Habitualmente, estos tres aspectos
forman parte del impuesto sobre la renta.

En Espafia no se tributa por imputacion de rentas® si la
vivienda es la vivienda habitual (si la vivienda no constituye
la vivienda principal, se imputa un 2% del valor catastral,
salvo si el valor catastral ha sido revisado recientemente en
cuyo caso el porcentaje es un 1,1%). Esta practica es tam-

En Francia, la desgravacion es del 20% sobre una base de
como maximo 7.500 € y sélo durante los primeros 5 afios
de préstamo hipotecario. En Italia se aplica el 19% sobre
una base de, como maximo 4.000 €. En Luxemburgo se de-
ducen 1.500 € por persona que habita la vivienda durante
los primeros 6 aios, en los cinco siguientes la cantidad se
reduce a 1.125 €, y, a partir del duodécimo afo, se reduce a
750 €. En Portugal es del 30% con un limite de 574 €.

En Espafia, ademas de la posibilidad de deducirse un
15% de los intereses del préstamo hipotecario, la desgra-
vacién permite (con un limite de 9.015 €) hacer lo propio
con las cantidades satisfechas en concepto de devolucion
del principal. Este si que ha sido un aspecto diferencial de
la tributacion espafola sobre la vivienda que, ademas, te-
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nia un elevado coste recaudatorio. De hecho, en términos
de cifras presupuestarias, la desgravacién fiscal por adqui-
sicion de vivienda en el IRPF ha supuesto un gasto para
el Estado de aproximadamente 77.560 millones de euros,
desde su entrada en vigor en 1979 hasta 2010. Durante el
periodo 2000-2009, la desgravacién en el IRPF por la com-
pra de vivienda habitual, ha costado 53.000 millones de
euros (aproximadamente el 5% del PIB). El valor maximo
se alcanz6 en 2006, cuando el coste recaudatorio llegé a
ser de 6.311 millones euros®. Recientemente, dicha deduc-
cién ha sido eliminada, pero, de momento, sin efectos re-
troactivos, con lo que su coste recaudatorio se mantendra
durante mucho tiempo.

Tabla 3. Comparativa de la imposicién sobre la tenencia de vivien-
da

Espana Reino Unido | Dinamarca Alemania | Paises Bajos | Estados Unidos
Imputacion | No No No (reemplazada por un | No 0,55% (siva- | No
de rentas impuesto sobre el bien lor es mayor

inmueble) a75.000 €)

Deduccion Deduccién en la cuota: 15% | No Deduccién en cuota: 33% | No Deduccién en | Deduccion en
intereses intereses y principal: hasta hasta 50.000 DKK y 25% base base (hasta

31-12-2012 para importes mayores préstamos de 1

millén $)

Deduccion Deduccién en la cuota (15% | No No No No No
principal intereses y principal: hasta

31-12-2012)

Fuente: elaboracién propia

3.3 Otras imposiciones sobre la vivienda: plusvalias e im-
puestos sobre la propiedad

En la Tabla 4 se comparan otros impuestos sobre la vi-
vienda entre Espafia y los paises analizados (BCE, 2009;
Oxley y Haffner, 2010). En particular, la imposicién sobre
las plusvalias y el impuesto sobre bienes inmuebles. En el
caso de las plusvalias® a excepcion de Alemania y Estados
Unidos, lo habitual es que la vivienda principal esté exenta
si el importe de la venta es reinvertido en la adquisicién de
otra vivienda (como ocurre en Espafia con las ganancias de
capital que tributan en el IRPF). En cuanto a la imposicion
sobre bienes inmuebles, en todos los casos, se trata de una
imposicion local. En Espafa el tipo impositivo es similar al
de Alemania, inferior a los de Estados Unidos y Dinamarca
pero superior a los de los Paises Bajos, por ejemplo.



Tabla 4. Comparativa en términos de otras imposiciones sobre la

vivienda
Espana Reino Unido Dinamarca Alemania Paises Bajos Estados Unidos
Plusvalias No (vivienda prin- | No (vivienda No (vivienda prin- | Si, si vendida an- No Si.
cipal si se reinvier- | principal si se cipal), excepto tes de 10 afos
te el importe) reinvierte) que el area sea
mayor a 1.400 m2
Impues- Si, impuesto local | Si, impuesto local | Impuesto mu- Impuesto local Si, impuesto local | Si, impuesto local
to sobre (alrededor del nicipal por el (0,3-1%) (0,034-0,178) (alrededor de
bienes 0,3-1,2%) suelo (0,6-2,4%) y 1,7%)
inmuebles compartido por la
construcciéon del
inmueble (1-3%)

Fuente: elaboracion propia

4. La evasion fiscal

La evasion fiscal también erosiona el principio fiscal de
neutralidad. Asi, si el fraude fiscal es mayor en la compra
de vivienda que en la compra de otro tipo de activos, se
incentiva la compra de vivienda. La evasion fiscal ligada
a la vivienda puede tomar muchas formas. En este apar-
tado utilizamos el término como sinénimo de defrauda-
cién del valor real del bien vivienda en la transaccion, en
el sentido de que el valor declarado es inferior al real. La
obtencion de datos acerca de este tipo de evasion fiscal
es muy complicada, por motivos obvios asociados a los
propios incentivos a realizar dicho fraude. Por este mo-
tivo, en este apartado no se presentard un comparativa
europea. Sin embargo, recientemente, Garcia-Montalvo y
Raya (2012), calculan la media de los pagos no declarados
en las transacciones notariales inmobiliarias. Ello es posi-
ble porque en su base de datos rednen, para una mues-
tra de transacciones entre 2006 y 2010, tanto el precio de
venta final (proporcionado por una agencia inmobiliaria)
como el precio de registro notarial. Declarar el precio de
una casa por debajo del precio real pagado tiene ventajas
fiscales para los compradores y vendedores. El comprador
paga menos por impuestos de venta, mientras que el ven-
dedor paga menos por impuestos por ganancias de capital
mas bajos. Ahora bien, en esta operacion el comprador no
siempre obtiene un beneficio fiscal a largo plazo. Asi, si
el comprador no consigue repetir el fraude cuando venda
la vivienda, declarard una ganancia de capital superior a
la realmente satisfecha aumentando de esta manera sus
pagos impositivos futuros®. El Grafico 1 muestra que, en
un porcentaje no despreciable de transacciones, no se re-
curria a dinero no declarado ya que el precio declarado en
el registro notarial era idéntico al precio de transaccion.
Sin embargo, hay muchas operaciones en las que ambas
cantidades no coincidian. La divergencia promedio es del
8%, aunque supera el 10% para las operaciones en las que
se observa algun porcentaje de dinero no declarado.

Grafico 1: Distribucién de la proporcién de dinero negro sobre el
precio de la vivienda en Espaiia
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Fuente: elaboracién propia

5. Implicaciones

Un mal disefio de la politica econémica de la vivienda
puede tener consecuencias graves en términos de una ex-
cesiva volatilidad de los precios de la vivienda o una reduc-
cién de la necesaria movilidad geografica (Andrews et al,
2011). Es decir, un mal disefio de la politica de la vivienda,
puede tener efectos negativos tanto en términos de efi-
ciencia como de equidad.

Como hemos visto, uno de los factores diferenciales de la
fiscalidad sobre la vivienda de Espaiia, es la existencia de la
desgravacion por la compra de vivienda habitual (aunque
a partir de enero de 2013 se elimine, recordemos que es
sin efectos retroactivos). Existe evidencia empirica de que
la deduccion de intereses hipotecarios esta asociada posi-
tivamente con un aumento de la volatilidad de los precios,
lo que es producto de la tendencia de dichas politicas (y
otras) de fomentar el apalancamiento, elevando, asi, la
rentabilidad después de impuestos de incurrir en inver-
siones especulativas de vivienda. Asimismo, tanto la de-
duccién por intereses como otros aspectos que afectan al
coste de la propiedad (como la imputacién o no de rentas
o los impuestos sobre la propiedad), se suelen capitalizar
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en el precio de la vivienda. Esta capitalizacion, que es ma-
yor cuanto mas inelastica es la oferta de viviendas, asigna
de forma ineficiente las viviendas y aumenta los incenti-
vos a los movimientos especulativos. Asi, en los paises que
tienen una desgravacion fiscal por intereses del préstamo
hipotecario mas generosa (equivalente a 0,3 puntos por-
centuales por encima de la mediana), el efecto sobre los
precios de la vivienda de un shock de demanda positivo es
un 50% superior a los de la media de los paises de la OCDE
(Andrews, et al., 2011). Ademas, estas politicas tienden a
ser regresivas, pues los propietarios tienden a ser indivi-
duos con rentas altas y, porque, como hemos visto (aunque
no sea el caso de Espafa), en muchas ocasiones dicha de-
duccioén se plantea como una deduccién en la base imponi-
ble. Esto se muestra con ratios de inequidad de la vivienda
(cociente entre propietarios en el primer cuartil de renta 'y
propietarios en el segundo cuartil de renta) mayores en los
paises con mas deducciones por intereses.

Por otra parte, como vehiculo de ahorro e inversién de
los hogares, la adquisicion de vivienda compite con otras
formas de ahorro como el ahorro previsional, la compra
de acciones o la inversién en una pequefia empresa. En
general, la diferencia entre el rendimiento antes y después
de impuestos deberia ser el mismo tanto para la vivienda
como para las inversiones alternativas. De la misma ma-
nera, esa diferencia de rendimiento antes y después de
impuestos también se deberia de mantener para la vivien-
da en alquiler y propiedad. Si se dieran estos dos hechos
tendriamos una fiscalidad sobre la vivienda neutral. Con
anterioridad hemos constatado que la fiscalidad de la vi-
vienda no suele ser neutral. Para serlo, la fiscalidad debe-
ria permitir la deduccién de los intereses (como coste de
la inversion), pero nunca del principal, y, ademas deberia
de incorporar la imputacién de rentas (algo que ya hemos
visto que no es asi) y una actualizacién constante de los
valores que se toman de referencia para la base imponible
del impuesto sobre bienes inmuebles. Esta no neutralidad
produce una asignacion de la inversién y de los bienes de
consumo duradero sesgada hacia el bien vivienda y, por lo
tanto, distorsionada.

En cuanto a los impuestos sobre las transacciones, un au-
mento de los mismos aumenta los costes de transaccién
lo que es un desincentivo en contra de tener vivienda en
propiedad (y a favor de la tenencia en alquiler). De igual
manera, un aumento de los costes de transaccion reduce
la movilidad geogréfica. De hecho, los impuestos sobre las
transacciones son una forma ineficiente de aumentos de
los ingresos publicos, pues, la misma recaudacién se puede
obtener con menos distorsiones a través del impuesto so-
bre la renta o el consumo.

Finalmente, recordar que, tal y como vimos al principio

del trabajo, aunque aumentar en nuestro entorno el por-
centaje de propietarios puede tener algunas consecuen-
cias positivas, también tiene un impacto muy negativo en
el mercado de trabajo a través de una reduccién de la mo-
vilidad laboral.

6. Conclusiones

En este trabajo, se ha presentado un analisis de la poli-
tica de la vivienda de Espaifa en relacion con la de otros
paises de la OCDE, prestando especial atencion a la poli-
tica impositiva. Asimismo, se incide de manera especial en
la comparativa con los paises de la Unién Europea pues
la politica fiscal en Europa constituye el instrumento mas
importante que tienen los gobiernos de los paises, al ser la
politica monetaria comun.

En general, la fiscalidad de la vivienda no es neutral. Esta
no neutralidad produce una asignacién de la inversién y
de los bienes de consumo duradero sesgada hacia el bien
vivienda y, por lo tanto, distorsionada.

Uno de los pocos factores claramente diferenciales de
la fiscalidad sobre la vivienda de Espafia, es la existencia
de la deduccién por vivienda (aunque a partir de enero
de 2013 se elimine recordemos que es sin efectos retroac-
tivos). Existe evidencia empirica de que la deduccién de
intereses hipotecarios estd asociada positivamente con un
aumento de la volatilidad de los precios. Esta deduccién se
suele capitalizar en el precio de la vivienda (lo que asigna
de forma ineficiente las viviendas y aumenta los incentivos
a los movimientos especulativos) y suele ser regresiva.

La eliminacion de dicha deduccién a partir de enero de
2013 fue sugerida cuarenta dias antes por la Comision Eu-
ropea (CE) y el Fondo Monetario Internacional. Muchos de
estos organismos apostaban por la eliminacién con efectos
retroactivos. En resumen (Raya, 2012), se trata de una des-
gravaciéon muy costosa para el erario publico; ralentiza el
necesario ajuste de precios del sector inmobiliario espaiol;
discrimina en contra de cualquier otro tipo de patrimonio;
es regresiva; incentiva la asuncién de riesgos financieros y
sobrevaloraciones de los activos; reasigna muchos recursos
al sector de la construccién; es dificil plantearla como tran-
sitoria; discrimina en contra del alquiler y muchos trabajos
apuntan a que tiene un impacto indirecto negativo sobre
el empleo. Todo ello sin apenas efectos positivos sobre el
stock de viviendas (y menos en una situacién de stock sin
vender).

En estos momentos, la Comisién Europea ha emitido una
nueva propuesta sobre la fiscalidad espafiola relacionada
con la vivienda: subir el IVA al 21% (a dia de hoy a partir
de enero de 2013 tributara al tipo reducido del 10%). En
este sentido, la CE plantea que el tipo reducido del 10%
tan sélo se mantenga para viviendas que cumplan las exi-



gencias comunitarias maximas en ahorro energético. Si
finalmente se aplicara dicho tipo del 21%, Espaifa se si-
tuaria a la cabeza de la imposicién sobre las transacciones
de viviendas. Este hecho, como hemos visto, aumentaria
los costes de transaccion, lo que desincentivaria la compra
de vivienda en propiedad. Aunque, por otra parte, serviria
para equilibrar el desajuste entre regimenes de tenencia
que existe en Espafa. Actualmente, el mercado del alquiler
es practicamente inexistente (11%) y el 83% de las familias
tienen una vivienda en propiedad (Eurostat, 2010).

En este sentido, el siguiente paso deberia ser el de cam-
biar las politicas de ayudas directas sobre vivienda. Espaia
se encuentra muy por debajo de la media europea en lo
gue a gasto social en materia de vivienda se refiere, que
sigue estando por debajo de la mitad del gasto social me-
dio por persona de la UE-15. Este hecho se explica porque,
en Espafia, mas del 75% del presupuesto destinado a po-
litica de la vivienda se destina a la politica de vivienda in-
directa (especialmente en la deducciéon por la compra de
vivienda habitual). Un aumento paulatino (recogiendo el
presupuesto que la suprimida deduccion vaya poco a poco
liberando) de las politicas de acceso a la vivienda para los
mas desfavorecidos, mostraria, asimismo, un mercado de la
vivienda mas equitativo.

Por ultimo, y aunque este trabajo no ha incidido espe-
cialmente en ello, muchas de estas medidas, al no entrar
en vigor de forma inmediata, constituyen estimulos tem-
porales a la compra de viviendas. Asi, el anuncio de la eli-
minacién de la desgravacion a partir de 2011 en Espaia,
adelanté las compras a 2010. En 2011, en cambio, se pa-
ralizaron. A titulo ilustrativo, durante el primer trimestre
de 2011 se realizaron 74.540 transacciones de viviendas,
lo que implica una reduccién en las ventas del 30,4% res-
pecto al mismo periodo del afio anterior. Un efecto similar
esta produciendo el final del IVA stuper reducido (4%) a la
compra de viviendas y el nuevo anuncio del fin de la des-
gravacién a partir del 1 de enero de 2013. Asi, la compra
de viviendas en Espaia aumento, por primera vez después
de 17 meses de descensos. Dicha subida se concentré en la
vivienda nueva, cuya tasa de crecimiento interanual crecié
un 6,2%’. Dada la situacién econémica actual, es espera-
ble que este repunte Unicamente signifique, de nuevo, un
adelanto de las compras. En este sentido, se puede concluir
que este tipo de estimulos temporales sélo estdn mostran-
donos un mercado distorsionado lejos de estabilizarse.
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