
mayor parte de los pisos de alqui-
ler está en manos de pequeños 
propietarios, cualquier normati-
va que aumente los riesgos va a 
ser muy negativa para la oferta. 

¿Qué se podría hacer?
Sería mucho más sencillo, en lu-
gar de los incentivos a los propie-
tarios, cubrirles la renta desde el 
primer momento en el que se pro-
duce un impago por parte del in-
quilino. Hay que tener en cuenta 
que en torno al 20% de los propie-
tarios de viviendas en alquiler tie-
nen una renta familiar menor que 
la de los inquilinos. 

¿Cómo se puede ampliar el 
parque público de vivienda? 
el estado no puede asumir la vi-
vienda asequible por sí solo, por-
que necesitaría miles de millones 
de euros. el estado tiene que ha-
cerse cargo de la parte de alquiler 
social y del alquiler de emergen-
cia. Para promover el alquiler ase-
quible no le queda más que la co-
laboración público-privada. Pero 
esto no se resuelve en dos días. no 
hay un decreto ley que automáti-
camente cambie todo y acabe con 
los problemas. eso noexiste en el 
sector de la vivienda. Hay que em-
pezar y hay que ir haciendo con la 
perspectiva de tener una política 
consistente y que se mantenga en 
el tiempo. esa es la única forma de 
tener un impacto en este sector.c

José García Montalvo, catedrático de la UPF
Marc Arias

“El problema de la 
vivienda no se resuelve 

con un decreto”
Catedrático de la UPF
José García Montalvo

vá. el que compra una vivienda 
como inversión no tiene en cuen-
ta solo la rentabilidad,  sino la ren-
tabilidad ajustada por el riesgo. 
¿cómo se me reduce la rentabili-
dad? Si me ponen un límite a las 
rentas, esto me reduce la rentabi-
lidad. Si me limitan la actualiza-
ción de la renta al 2% aunque la 
inflación esté por encima, esto re-

duce mi rentabilidad. Y luego está 
la parte del riesgo. ¿Qué posibili-
dad tengo de recuperar mi activo 
si se produce un impago? 

¿Entonces? 
estas dos cuestiones tienen un 
peso distintodependiendo de que 
seas un gran tenedor o un peque-
ño propietario. Los grandes tene-
dores, que no son el problema 
porque representan una parte 
minúscula del total de la oferta, 
no tienen demasiado problema 
con el riesgo. Lo tienen con la in-
seguridad jurídica. Pero los pe-
queños propietarios sí tienen un 
problema con el riesgo. como la 

Caso Maricaramen
Es el ejemplo de un 
país que no tiene un 
parque de alquiler 
social suficiente”

tastro certifica que, en el 2024, 
algo más de 300.000 viviendas 
estaban en manos de sociedades 
con más de 100 inmuebles. en el 
2025 esa cifra bajó a 270.000. Y 
en el 2026 seguirá descendien-
do, ya que hay en marcha una 
potente desinversión. 

La consultora colliers estima 
que alrededor de 40.000 vi-
viendas propiedad de inverso-
res institucionales serán vendi-
das en los próximos años, la ma-
yoría de ellas, de alquiler, lo que 
incidirá de forma negativa en la 
oferta. Actualmente, varias 
compañías tienen colgado el 
cartel de “se vende” a varias 
carteras de vivienda. Fidere 
quiere desprenderse de 5.400 

sable de inversores inmobilia-
rias en europa, Samir Amichi, 
hace una semana en madrid. 
cerberus también está de sali-
da. el fondo encargó este año a 
Deutsche bank vender más de 
3.000 viviendas de alquiler. Y 
Azora, con presencia en cata-
lunya, también busca desinver-
tir.

Pero la fuga no se produce so-
lo en grandes inversiones. Los 
constructores también alertan 
de un trasvase de promociones 
del alquiler a la compra, apunta 
Xavier Vilajoana, presidente de 
la asociación nacional de pro-
motores Apce. “es normal, el 
problema que tenemos con esta 
vorágine regulatoria es que los 
empresarios se cansan de pro-
mover alquiler; se necesita mu-
cho capital, y si este capital en-
cuentra estabilidad en otro si-
tio, se marcha”, añade.

el mercado, por tanto, lamen-
ta que el foco se ponga en las 
empresas cuando, según consi-
deran, el problema del mercado 
inmobiliario en españa es clara-
mente de oferta.

el fenómeno de desinversión
inmobiliaria es especialmente 
intenso en catalunya, el territo-
rio de españa con una mayor re-
gulación sobre el mercado de la
vivienda. en el 2025, las empre-
sas vendieron 12.000 pisos más 
de los que compraron en cata-

lunya, según datos del colegio 
notarial. en el conjunto de es-
paña, los fondos se deshicieron 
de 45.000 viviendas más de las 
que adquirieron. esto indica, 
según los notarios, que no existe 
un proceso de “depredación” 
del mercado inmobiliario por 
parte de los fondos, al contrario. 
Lo están abandonando.

La consellera de territori i 
Habitatge de la generalitat, Síl-
via Paneque, resaltó ayer este 
punto y celebró que los grandes 
inversores se estén replegando 
en catalunya. “es gracias a las 
políticas del govern”, senten-
ció.c

Àlex Garcia

Los promotores 
alertan de
un trasvase de 
edificaciones del 
alquiler a la compra

La Generalitat celebra 
que los inversores se 
vayan de Catalunya: 
“Es gracias a nuestras 
políticas”

activos; mAcc, de 3.600 in-
muebles, y greystar-Vía célere, 
de 2.100 pisos.

otro fondo en retirada en el 
residencial es blackstone. La 
compañía estadounidense, a 
través de su filial testa, ha ven-
dido un paquete de 5.000 vi-
viendas a brookfield, y su obje-
tivo es ahora centrarse en el 
sector hotelero y los centros de 
datos. Lo reconocía su respon-

Escasez
El sector de la 
vivienda consi-
dera que el 
principal proble-

ma del mercado 
es la escasez de 
oferta, en espe-
cial, en las gran-
des ciudades

e
l catedrático de la 
uPF José garcía 
montalvo (València, 
1964) es uno de los 
máximos expertos en 

mercado de la vivienda, donde, 
advierte, no existen soluciones ni 
mágicas ni rápidas. el ciclo de la
vivienda y el electoral no van de la 
mano. 

¿Qué nos dice el caso Maricar-
men sobre la política de vivienda
en España? 
este caso es el ejemplo más claro 
de un país que no tiene un parque 
de vivienda social y asequible en
alquiler suficiente. españa tiene 
el parque más bajo de todos los 
países desarrollados y, por lo tan-
to, carece de un colchón para ha-
cer frente a situaciones como la 
de maricarmen. es el resultado 
de la falta de inversión pública en 
vivienda social en alquiler, de la 
venta de los parques de vivienda 
en alquiler públicos que se produ-
jeron hace 30 o 40 años, de que el 
mercado del alquiler en españa 
ha sido el paria de la política de vi-
vienda durante las últimas cinco 
décadas. 

¿Y esto qué efectos tiene?
muchas personas, principalmen-
te inmigrantes recién llegados, fa-
milias monoparentales, jóvenes, 
etcétera, se encuentran con que 
tienen que ir a alquilar una vivien-
da a precio de mercado. Y ahí no 
deberían estar. estas personas, en 
otros países, están en el mercado 
de vivienda de alquiler social o 
asequible. 

Hay un shock de demanda en el 
alquiler.
exacto. entonces, has de estar 
preparado. Has de tener suficien-
te stock de vivienda para dar ese 
serviciohabitacional a la cantidad 
de gente que quiero que venga, 
porque les estoy pidiendo que 
vengan al país a trabajar. no tene-
mos suficiente mano de obra. Pe-
ro ¿dónde vana vivir si no hay par-
que de alquiler suficiente, ni pri-
vado ni público? este es el gran 
problema. 

¿Los decretos ley que quería 
aprobar el Gobierno soluciona-
ban este problema? 
Aquí hay que tener en cuenta el 
“fino equilibrio” que mencionaba 
esta semana el gobernador del 
banco de españa, José Luis escri-
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