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Avales para entradas

AS DIFICULTADES para el acceso a la compra de vivienda
L en ocasiones estan ligadas al pago de la entrada de la
vivienda, que en Espafia suele implicar tener ahorrado
el 20% de su valor. Las politicas publicas destinadas a relajar
esta restriccion han adoptado multitud de versiones, desde
cuentas vivienda incentivadas fiscalmente hasta, mas recien-
temente, avales para que se pueda reducir la cantidad adelan-
tada. Ademas de la propuesta del Gobierno espafiol, diversas
comunidades autonomas estan proponiendo formulas simila-
res. Por ejemplo, a finales de junio de 2024 la Generalitat
Valenciana anuncié un programa de garantias para que los
jovenes de entre 18 y 45 afios puedan acceder a préstamos de
hasta el 95% del valor de la vivienda avalados por el Instituto
Valenciano de Finanzas (IVF). En este caso no hay limite de
renta y el valor de dicha primera vivienda puede llegar hasta
los 277.000 euros.

El antecedente mas directo y reciente de estas propues-
tas es el programa Help to Buy aprobado en el Reino Unido
en 2013. El objetivo era ayudar a superar las restricciones
crediticias de los jovenes a la hora de comprar una vivienda
pues la tasa de jovenes en los veinte que eran propietarios
de vivienda habia caido del 50% en 1993 y hasta el 20% en
2013. El sistema tenia un componente de préstamos de capi-
tal (equity loan) que suponia la obtencion de un préstamo
por el 20% del valor de la vivienda con un tipo de interés
muy bajo y que no comenzaba a pagarse hasta el sexto afio.
El esquema se podia utilizar solo para viviendas nuevas de
menos de 600.000 libras. Dado que en el Reino Unido la pro-
porcién habitual de préstamo/valor es del 75% este esque-
ma suponia una entrada de solo el 5% del valor de la vivien-
da. Entre el comienzo del programa y finales de 2018 se
beneficiaron de este esquema 195.000 viviendas con un
valor de 50.000 millones de libras. Las evaluaciones realiza-
das del programa no son muy alentadoras. La politica
aumento el precio de las viviendas sin un efecto sustancial
sobre la construccién de nuevas viviendas o el volumen de
préstamos privados en el Gran Londres, donde existen
numerosas restricciones a la construccién y la vivienda es
muy cara. En el borde entre Inglaterra y Gales, donde hay
menos problemas de accesibilidad, si que se produjo un
aumento de la construccion sin efecto sobre los precios. Por
tanto, parece que el esquema fue efectivo solo en aquellos
sitios donde la vivienda ya era accesible.

Al margen de las evaluaciones del caso de Gran Bretafia
hay consideraciones mas generales que hay que tener en
cuenta. En primer lugar, es importante considerar cual es la
proporcion de propietarios existente, y cuél es la proporcion
que el sistema financiero y la economia puede sostener. En
Estados Unidos, durante la década de los 90 y el afio 2000, se
produjo una expansién promovida con incentivos publicos, de
la llamada sociedad de los propietarios. La relajacion de las
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condiciones exigidas por Freddie Mac y Fannie Mae, esque-
mas de garantias publicas de créditos hipotecarios originados
por la banca privada, hizo aumentar la proporcion de propie-
tarios desde el 63,9% de 1990 hasta el 69% de 2005. El siste-
ma financiero no pudo soportar esos niveles de deuda hipote-
caria de baja calidad y la burbuja pinchd devolviendo la pro-
porcion de propietarios al 63% en 2015 y quebrando a millo-
nes de familias por el camino. En el movimiento de ida y vuel-
ta no se gand nada. Por tanto, no tendria mucho sentido
endeudar a trabajadores jovenes con empleos precarios para
comprar, con un elevado grado de endeudamiento, un activo
que tiene un riesgo sustancial.

En el caso espafiol hemos de pensar que la tasa de propie-
tarios era del 87% en 2005, mucho mads alta que la media de
los paises de su nivel de desarrollo, que estaba en torno al
70%. Esto implicaba una proporcion anormalmente baja de
tenencia en alquiler con consecuencias muy negativas sobre
la movilidad laboral. El aumento de la proporcidn de propieta-
rios jovenes que tenian trabajos temporales, muchos de ellos
en la construccién, también contribuy6 a un shock muy nega-
tivo cuando la crisis financiera afect6 a la actividad econémica
produciéndose miles de desahucios.

Es cierto que, en general, se considera la posesion de
una vivienda como un mecanismo de ahorro forzado que
facilita la acumulacién de riqueza para la jubilacién y que
permite mitigar la desigualdad de la riqueza. También se ha
considerado como un activo muy rentable y, por tanto,
financieramente deseable. No obstante, las consecuencias
de la crisis financiera de 2008 sobre el precio de la vivienda
muestran que se trata de un activo sujeto también a un ele-
vado nivel de riesgo.

No hay duda que la proporcion de joévenes propietarios de
viviendas ha caido sustancialmente. En 2008, justo antes del
pinchazo de la burbuja inmobiliaria, la proporcién de propie-
tarios menores de 30 afios era el 58%, cayendo al 30% en
2023. La pregunta relevante es si, socialmente, ese 30% es
una proporcion demasiado baja o apropiada. En el Reino
Unido, por ejemplo, esta proporcién es inferior. Ademas, los
cambios sociologicos de la Ultima década, donde los jovenes
alquilan el coche, el patinete, la bicicleta, etc. implican que
muchos que no son propietarios de vivienda pueden haber
optado de forma deliberada por el alquiler.

Por ultimo, y suponiendo que, a pesar de las consideracio-
nes anteriores, se quiera aumentar la tasa de propietarios de
vivienda entre los jovenes hay que pensar si la politica de ava-
les para la entrada de unas viviendas de un precio muy eleva-
do es la mejor opcidn. Otras opciones, como politicas de
aumento de la oferta que mitiguen, o reduzcan, los precios de
la vivienda, o la reduccion de los elevados impuestos de trans-
misién de inmuebles en el caso de primera vivienda habitual
para jovenes, serfan mas eficientes.
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