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g La cuestion es si se debe promover

~ | la propiedad con una flexibilizacion
de condiciones hipotecarias como
alternativa a un mercado del alquiler

dislocado 5 g

Hipotecas juveniles, {una buena idea?

puesto de nuevo de manifiesto las dificultades para la

emancipacion de los jévenes espafioles. Solo el 15,2% de
los jovenes menores de 30 afios viven fuera del hogar familiar. Una
posible causa de la reduccion de la proporcion de jévenes eman-
cipados es el elevado precio de los alquileres y los pagos de la hi-
poteca respecto a sus salarios. Entre los jovenes emancipados se
observa que la proporcién de propietarios de vivienda ha caido a
la mitad desde 2008, bajando del 54,9% al 27% de 2024, pero han
crecido significativamente los jévenes que alquilan a precio de mer-
cado (del 25,5% de 2006 al 51,2% de 2024) y por debajo del mismo.
En este contexto algunas entidades financieras han empezado a
ofrecer hipotecas con condiciones especiales para jovenes meno-
res de 35 afios, bien por estrategia comercial propia o con la garan-
tia o aval de alglin programa publico.

Ante esta situacion es importante hacerse varias preguntas: {Es
efectiva la politica de avales para incrementar la tasa de emancipa-
cién entre los jovenes? ¢ Tiene riesgos macroprudenciales generalizar
una politica que eleva la ratio crédito valor al 100% para hipotecas
de los jovenes o incremente la tasa de esfuerzo (renta sobre cuota
hipotecaria) aceptable para conceder una hipoteca si el demandante
es joven? Aunque la tasa de propiedad entre los jévenes ha caido,
¢es la tasa actual muy diferente a la que se observa en otros paises
conun nivel de desarrollo similar a Espafia? ¢ Era en épocas anteriores
demasiado grande? Y si este era el caso, ¢ puede ser una buena so-
lucién endeudar con un elevado apalancamiento los jévenes ante la
dislocacién del mercado del alquiler?

La primera pregunta tiene dos vertientes. La primera tiene que
ver con la relevancia del mercado de la vivienda en las tasas de eman-
cipacién de los jovenes y la segunda con la eficacia de medidas que
reducen el volumen de la entrada sobre la compra de vivienda. La
cuestion de |a elevada edad de emancipacion de los jovenes espa-
fioles es estructural. Suena al dia de la marmota. La edad media de
emancipacién de los jévenes espafioles ha cambiado poco en los Gl-
timos 25 afios. En el afio 2000 era 29,4 afos y en 2019 era 29,5 afios.
En 2023 |a edad ha aumentado a 30,4 afios, 4,1 afios superior a la de
los jovenes de la UE. La mayoria de los paises en los que la edad media
de emancipacion es superior a Espafia, o en torno a 30 afios, son del
sur de Europa: Grecia, Italia, Portugal y Malta. Por tanto, en la edad
de emancipacion hay causas culturales y sociales mas alla de los pre-
cios en el mercado inmobiliario. De la misma formala preca-

E N las ultimas semanas diversos estudios e informes han

que facilitaba, como respuesta a las restricciones de crédito pos-
teriores a la crisis inmobiliaria de 2008, un préstamo gubernamen-
tal de hasta el 20% del valor de la vivienda (hasta el 40% en Lon-
dres), sin intereses durante cinco afios, para la compra de una pri-
mera vivienda. Aproximadamente el 62% de los beneficiarios te-
nian menos de 34 afios. Los resultados de diferentes evaluaciones
no muestran evidencia de mejora de la accesibilidad. Ademas, has-
ta un 60% de los receptores sefialan que podria haber comprado
sin necesidad del esquema. Se calcula que el esquema Help to buy
solo aumenté en 0,4 puntos porcentuales la tasa de propietarios
de vivienda. Evidentemente la efectividad de las politicas publicas
depende de los detalles, pero no esté claro que este tipo de ayudas
acaben teniendo efectos significativos.

Ensegundo lugar, estan las consecuencias macroprudenciales.
Cuando el Banco de Espafia se estd planteando fijar, como ya han
hecho muchos bancos centrales, limites para mantener en niveles
razonables |a ratio crédito/valor y la proporcion de esfuerzo en el
pago de la hipoteca seria un tanto paradéjico que se relajaran estos
limites hasta un punto que se pusiera en cuestion la sostenibilidad
del pago de las cuotas por parte de los jovenes beneficiarios. El caso
de Estados Unidos entre los afios 1997 y 2012 es paradigmatico: la
reduccion de los criterios de concesion de créditos hipotecarios au-
mento la proporcién de propietarios de viviendas desde el 65%
hasta el 69% en 2007, para volver al 65% en el afio 2012 tras millo-
nes de desahucios de hipotecados incapaces de hacer frente a sus
créditos.

Finalmente, la tasa de propietarios de vivienda entre los jovenes
estd cayendo en todos los paises europeos, aunque en los paises del
sur desde niveles tradicionalmente mas elevados. A pesar de la sig-
nificativa caida en Espafia, la proporcién de jovenes entre 16y 34
afios propietarios de vivienda sigue siendo superior amuchos paises
como Alemania, Francia, Italia, Austria, Paises Bajos o Irlanda. El pro-
blema es que cuando se estd produciendo una normalizacion en la
tendencia de los jévenes espafioles a vivir de alquiler, la dislocacion
de este mercado dificulta el acceso por esta via. La cuestion, de nue-
Vo, es si la tasa de propiedad entre los jovenes espafoles es subop-
tima condicionada a su situacion econémicay si lamejoropciénaun
mercado del alquiler disfuncional es volver a promover la propiedad
entre los jévenes.

En conclusién, es evidente que la proporcién de jévenes que tie-
nen vivienda en propiedad ha disminuido en Espafia, pero

riedad laboral de los jovenes menores de 30 afios es muy ele- un:egzll‘i?izzsr‘ie la proporcion de jovenes que tienen un empleo a tiempo
vada teniendo unas tasas de parcialidad en el empleo (25,4%) Sk completoy viven con sus padres es cinco puntos porcentua-
X 3 : relojeria con A ; i :
que casi doblan la media general (13,5%) junto con unos sa- : les inferior a la media de la UE. La cuestion es si se debe pro-
; : : . mecanismo ; PR s
larios un 35% por debajo de la media. Y atin peor, aunque no v’ mover |a propiedad con una flexibilizacion de condiciones

recibe mucha atencion, es que el progreso de sus ingresos a
lo largo de su vida laboral es cada vez mds lento.

Respecto a la efectividad de estos esquemas el ejemplo
mas reciente es el programa Help to buy del Reino Unido

hipotecarias como alternativa a un mercado del alquiler dis-
locado, una infima proporcién de alquiler social y un mer-
cado laboral que genera una gran proporcion de parcialidad
entre los jovenes.
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