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A diferencia de lo que ocurre en otros paises, en Espafia las familias prefieren mayorita-
riamente la vivienda en propiedad frente a la vivienda en alquiler. Y ello no sélo responde al deseo de
cubrir las necesidades de alojamiento, porque la familia concibe la compra de una vivienda no sélo
como algo necesario sino, ante todo, como una importante inversion para hacer un patrimonio fami-
liar. Esta tendencia viene motivada en parte por la coyuntura econémica que ha facilitado enorme-
mente la posibilidad de acceder a una vivienda en propiedad a familias para las que hace unos
cuantos afios seria impensable plantearse tal posibilidad. Los factores que mas han animado a las
familias espafiolas a decidirse por la compra de una vivienda han sido el incremento de la renta dis-
ponible y el importante descenso de los tipos de interés experimentado en los Ultimos afios. Esta cai-
da en los tipos ha motivado un incremento en la oferta de créditos por las entidades bancarias. Hay
un dato que nos da una idea de la importancia que tiene en la actualidad la inversion en vivienda para
las familias espafolas. Segun un reciente estudio del Banco de Espafa sobre la evolucién de los
precios de la vivienda entre 1976 y 2002, que cita datos del Ministerio de Fomento y la sociedad Tec-
nigrama, la vivienda absorbe en Espafia dos tercios de la riqueza total familiar y constituye la garantia
de un tercio de los activos totales de las entidades de crédito espafiolas.

Todo ello en parte estd motivado por el importante papel que ha ido adquiriendo la vi-
vienda como valor refugio frente a otros activos. La situacion de crisis econdémica internacional que
hemos vivido recientemente, de la que afortunadamente comenzamos a salir (y eso que Espafia ha
sido uno de los paises que menos se ha visto afectado por dicha crisis) ha motivado que el dinero se
haya refugiado en la compra de bienes inmuebles. La inestabilidad que se ha apoderado de las Bol-
sas internacionales ha motivado una salida de importantes cantidades de dinero que han terminado
invertidas en el mercado inmobiliario, que ha tenido un comportamiento radicalmente distinto al de las
Bolsas y por supuesto siempre al alza. Sin duda, se puede afirmar que las inversiones mas rentables
en los Ultimos afios en Espafa han sido las realizadas en bienes inmuebles. Todos estamos acos-
tumbrados en nuestro entorno a comentarios continuos sobre lo que han subido los pisos en toda
Espafia. Segun el citado estudio del Banco de Espafia, los precios de la vivienda en Madrid y Barce-
lona supondrian entre un 160% y un 180% del promedio para Espafia comparados con un 20% o
40% en los municipios de menos de 20.000 habitantes o hasta 500 mil respectivamente. Los precios
se han multiplicado por 16 en términos nominales en el periodo considerado, aunque "sélo" se han
doblado en términos reales (suponen en estos momentos 3,5 veces la renta bruta disponible media
familiar). Pero el crecimiento de los precios no ha sido uniforme en el periodo antes citado. De hecho,
se han intercalado periodos de fuerte aumento de precios (entre 1977/79, 1986/91 y 1998/2002) con
otros de inflacion mas moderada o incluso estancamiento. A veces resulta dificil entender cémo pue-
den producirse porcentajes anuales de subida tan espectaculares. Es cierto que existe mucha de-
manda, pero también la oferta es fuerte. Ahora bien, la oferta de suelo es escasa y quizas sea esa la
clave que pueda explicar la situacion a la que hemos llegado.

Y hay que citar todavia un ultimo factor que explica el interés de las familias por invertir
en la compra de la vivienda. Nos referimos a las importantes ventajas fiscales que se contemplan
para dicha inversion en la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

En las paginas que siguen explicaremos, desde un punto de vista tedrico, la influencia de
las politicas del Sector Publico en la inversién privada, centrandonos en la inversiéon en vivienda. Y dado
gue uno de los factores que influyen en dicha inversién son, como ya se ha comentado, las ventajas
fiscales, estudiaremos el régimen actual de la deduccién por inversion en vivienda habitual en Espafia.

Pero debemos advertir que el objeto de este trabajo no es examinar la politica publica de
viviendas en Espafia o el estado actual del mercado de la vivienda en Espafia o las razones que ex-
plican la subida del precio de la vivienda en nuestro territorio. Se trata de ofrecer un marco teérico
previo para el andlisis detallado de un instrumento fiscal que ha influido significativamente en la ad-
quisicién de vivienda en Espafia: la deduccién por inversién en vivienda habitual.
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1. EL COMPORTAMIENTO DEL INVERSOR Y LA INTERVENCION DEL
SECTOR PUBLICO

1.1. El efecto expulsion

A la hora de estudiar el comportamiento del inversor, se debe tener en cuenta el papel
del sector publico con sus politicas monetarias y fiscales. En los andlisis IS-LM se muestra que los
efectos de una politica fiscal sobre la inversion eran indirectos y desfavorables.

Un aumento del gasto publico con el fin de incrementar la demanda agregada elevaria el
tipo de interés (r) y desplazaria el gasto en inversion privada (l). Este efecto expulsién o desplaza-
miento supone una neutralizacion de los efectos que se habian propuesto con esa politica econdémica.
Ademas, cuando la curva LM es vertical, es decir, en el caso clasico de la demanda de dinero (L), una
expansion fiscal que desplace la curva IS hacia fuera, eleva los tipos de interés, pero no la renta (Y). El
gasto publico desplaza al gasto privado en inversion en la misma cuantia, como se puede observar en
el grafico 1. El caso clasico se da cuando la demanda de dinero es totalmente insensible al tipo de
interés (L = kY — hr, siendo h = 0), de forma que el multiplicador keynesiano de la politica fiscal es nulo:

1
Y:1+1_C%;0 o
h{1-c@-t)]

Siendo:
¢ = propensién marginal al consumo.
t = coeficiente medio del impuesto sobre la renta.
k = sensibilidad de la demanda de dinero a la renta.
h = sensibilidad de la demanda de dinero al tipo de interés.

b = sensibilidad de la demanda de inversién privada al tipo de interés siendo | = I —br .
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Sin embargo, si se combina una politica fiscal expansiva, por ejemplo un aumento del
gasto publico, con una politica tributaria consistente en una desgravacion fiscal a la inversion para

estimularla (que aumentaria el componente auténomo de la inversion I'=1+ Al), pueden evitarse los
efectos desfavorables de la politica fiscal sobre la inversion. El aumento del gasto publico estimula la
demanda agregada, aumentando tanto la renta como el tipo de interés, lo que incrementa el coste del
capital para el usuario. El papel de la desgravacion estatal a la inversion es neutralizar el aumento en
el coste del capital. En el grafico 2 aparece recogido este ejemplo.
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Asimismo, las medidas de politica fiscal expansivas pueden estimular mas que desplazar
los gastos en inversién privada, aun ignorando los cambios en el tratamiento tributario de la inversion.
Esto se debe a que las politicas fiscales expansivas incrementaran el nivel de produccién-renta y, por
tanto, estimularan la inversion por medio del mecanismo del acelerador. Si se amplia el modelo I1S-LM
estatico, y se supone que la inversién esta en funcién del tipo de interés y de la produccion-renta, el
efecto de un aumento de los gastos del gobierno sobre la inversién ya no es inequivoco.

En el grafico 3 se observan las condiciones bajo las cuales un incremento en el gasto
publico lleva a un aumento en la inversion.
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En este gréfico aparecen representadas las lineas isoinversion (ii.,ii,), que son las combina-
ciones de renta y tipo de interés para las que el nivel de inversién se mantiene constante. Las pendientes
de las lineas ii pueden obtenerse diferenciando la funcién de inversion [I = f(r,y)], manteniendo | constante:

dl =0 = (dl/or)dr + (dl/dy)dy, de modo que:
(dr/dy)ii = -(al/ay)/(al/ar).

De lo anterior se deduce que la pendiente de estas lineas ii es positiva, puesto que
(al/oy)>0 y (dl/or)<0. Ademas, un aumento en la inversion supone desplazarse a una curva ii situada
mas a la derecha (un aumento en y con r constante sube el nivel de inversion, ya que 9l/dy>0).

En el grafico se puede observar que, a partir de un equilibrio inicial (y,,r,), la linea i;, es
mas rigida que la curva LM, y por tanto, un desplazamiento ascendente de la curva IS desde IS, hasta
IS, debido a una politica fiscal expansiva llevard a un nivel mas alto de inversion. En general, si se
adoptan medidas expansivas de politica fiscal cuando la economia se haya inactiva, y el punto inicial
de equilibrio se encuentra en un tramo relativamente elastico de la curva LM, el movimiento de (y, r,) a
(y, r) entrafiara un significativo aumento de y en relacion con r y, por consiguiente, es probable que se
incremente la inversion. Pero si la expansion empieza en la parte relativamente rigida de la LM, el au-
mento de r sera considerable en relacion con el de y, y es mas probable que la inversion baje.

Por tanto, una politica fiscal expansiva en un periodo de relativa inaccién en la econo-
mia, se complementara con un aumento en la inversion. El efecto del aumento en r que tiende a dis-
minuir el stock de capital 6ptimo seria contrarrestado por el efecto del incremento en y, de manera
gue el stock de capital 6ptimo aumenta. Esta conclusion refuerza el punto de vista de que la politica
fiscal expansiva serd mas efectiva para cambiar la produccion de equilibrio y el desempleo cuando la
economia se encuentra estancada y el desempleo en niveles altos.

Como muestra de los trabajos que intentan analizar la influencia del sector publico en la in-
version, se puede citar el modelo de la tasa impositiva efectiva de Feldstein (1982). Este modelo parte
del supuesto de que las estructuras impositivas y las altas tasas de inflacion interactian desalentando la
inversion, y proporciona una forma alternativa de examinar los efectos de los impuestos en la inversion.

La naturaleza de la interaccién es compleja y opera a través de diferentes canales. Por
ejemplo, mientras que las tasas de interés nominales pueden ser muy altas, la traduccién de los cos-
tes de los intereses nominales en el célculo de los beneficios objeto de imposicién ha provocado,
segun este autor, que las tasas de interés netas de impuestos que las empresas pagan sean de he-
cho negativas. Obviamente, este fenémeno favorecia la tasa de inversiéon. Por otra parte, la existencia
de limites a la deduccidn por depreciacion, que a su vez esta basada en el coste original de los acti-
VOS, provoca, con una alta tasa de inflacion, que mas empresas vean reducidas sus posibilidades de
reemplazamiento. El efecto de la inflacién sobre los incentivos a invertir depende de los dos efectos
de direccién opuesta presentados con anterioridad.

La interaccion entre la estructura impositiva y la inflacién puede ser vista de una manera
mucho mas simple y directa, a saber, el efecto combinado de los costes por depreciacion, la imposi-
cion de las ganancias de capital nominales y otros impuestos, elevan la tasa impositiva efectiva que
recae sobre los ingresos de capital que pagan las corporaciones y propietarios de éste. Este hecho
reduce la tasa neta real de retorno de los suministradores ultimos de capital, o que disminuye los
incentivos al ahorro y distorsiona el flujo de éste, apartandolo de la inversion fija en bienes de equipo.
Si se parte de la hipétesis de que los individuos dividen sus ingresos entre consumo y ahorro, y estos
ultimos se destinan a inversion residencial, inversion en mercaderias e inversion en plantas y equipo,
Feldstein mantiene que el determinante fundamental de la canalizacion de esos recursos a inversion
fija no residencial, es la tasa real de retorno neta de impuestos.

La especificacion basica del modelo relaciona el ratio inversién neta real (I") respecto al
producto nacional bruto(Y,), con la tasa real de retorno neta de impuestos (RN) y una medida de la
utilizaciéon de la capacidad (UCAP), concretamente:

n
L ag +a4RN;_; +a,UCAP_; +u;.
Yi
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En la que u, es el error aleatorio y t-1 el retardo que refleja el retraso entre que se toma
la decision y se fabrica o se entrega. Es conveniente destacar en esta expresion que el stock de ca-
pital pasado no esta incluido entre las variables independientes.

Los resultados de las estimaciones de este modelo destacan la importancia de la tasa
real de retorno neta de impuestos, variable que recoge el efecto de la inflacién sobre la inversion
asi como el de la estructura impositiva. Este modelo presenta importantes diferencias respecto al
modelo neoclasico. La primera de ellas es que la variable precio en este Ultimo esta definida como
un concepto marginal mientras que la tasa real de retorno neta de impuestos esta basada en el
célculo de medias. Otra importante diferencia es que el modelo de la tasa impositiva efectiva rela-
ciona la inversién neta directamente con las variables independientes de las que depende, mientras
qgue el modelo neoclasico realiza un proceso que se podria denominar de dos etapas, esto es, de-
termina en primer lugar las condiciones necesarias para la maximizacion de la riqueza neta y, en
segundo lugar, el output y empleo por una parte y el stock de capital por otra, son determinados por
alguna clase de proceso.

Otra controversia interesante sobre el papel del sector publico y sus politicas para el incenti-
vo de la inversion, es la que intenta determinar cual es el tipo impositivo que ejerce una mayor influencia
sobre el comportamiento inversor de las empresas. Si la hipotesis de restricciones financieras sugiere la
conveniencia de la acumulacion de liquidez por parte de las empresas como estimulo para aumentar la
inversion, asi como encaminar en esa direccion los incentivos fiscales a la misma, se debe determinar si
el mejor incentivo es una disminucion del tipo impositivo marginal o del tipo impositivo medio.

Este Gltimo gravamen ha recibido tradicionalmente menos atencién pero, en la medida
en que las imperfecciones del mercado se concretan en una mayor trascendencia de los recursos
disponibles por la empresa, las medidas fiscales que modifiquen el tipo impositivo medio podrian alte-
rar, no solo la capacidad de autofinanciacion de la empresa, sino también los elementos susceptibles
de actuar de garantia subsidiaria, pudiendo el mencionado tipo impositivo adquirir incluso mas rele-
vancia que las actuaciones sobre el tipo marginal.

Pero se debe tener en cuenta, que no todas las empresas disponen de oportunidades de
inversion rentables, con lo que las medidas fiscales impulsadas por el sector publico para favorecer la
acumulacion de fondos propios por parte de las empresas pueden llevar a un proceso de sobreinver-
sién, ya que es muy posible que los administradores de la empresa prefieran llevar a cabo inversio-
nes no rentables, pero que favorezcan sus propios intereses, antes que destinar dichos recursos a la
retribucion de los accionistas.

1.2. Incentivos fiscales a la inversion privada

Los incentivos fiscales a la inversion privada constituyen la medida tributaria mas utiliza-
da para favorecer el crecimiento econémico por parte de los estados capitalistas. Para estudiar estos
incentivos se empleara la clasificacion de los mismos propuesta por el profesor Lagares (1974). De
esta forma, los incentivos fiscales se pueden incluir en dos grandes grupos, en funcién de que sus
efectos recaigan sobre la eficiencia marginal de la inversién (1.* Grupo) o sobre los costes marginales
de los fondos destinados a financiarla (2.° Grupo).

A. Incentivos fiscales que afectan a la eficiencia marginal de la inversion
A.A. Incentivos que buscan la disminucién de los costes de la inversion

1) Exenciones de los impuestos que recaen sobre el precio de los bienes de capital (como
pueden ser las exenciones que afectan a los derechos arancelarios de importacion de bienes de capital).

2) Subvenciones publicas sobre el coste de los bienes de capital: tanto reales como virtuales
(las subvenciones virtuales consisten en descuentos en los impuestos por realizar gastos de inversion).
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A.B. Aumento en el valor actual de los rendimientos esperados

1) Incentivos que afectan a los ingresos brutos esperados de la inversion: mejora en las
expectativas del producto, subvenciones periédicas sobre ingresos, produccion o costes, 0 ingresos
minimos garantizados.

2) Incentivos que afectan a los costes esperados: suministro subvencionado de inputs o
exenciones de impuestos sobre los precios de los inputs.

3) Incentivos que afectan a los impuestos pagados sobre los beneficios: ya sean sobre el
tipo de gravamen o sobre la determinacion de la renta gravable (amortizaciones, descuentos por inte-
reses de capitales invertidos o compensacién de pérdidas).

B. Incentivos fiscales que afectan a los costes marginales de los fondos destinados a financiar la
inversion

B.A. Incentivos y politicas publicas que afectan al coste de los fondos disponibles, disminuyendo el
coste de financiacion de la inversion

1) Instrumentos de politica monetaria que afecten a los tipos de interés del mercado.
2) Exenciones de impuestos en la formalizacion de créditos.

3) Exenciones de impuestos sobre emision de acciones.

B.B. Ampliacion de las disponibilidades de fondos de financiacion

1) Incrementar los fondos externos disponibles. La administracién publica puede conse-
guir este incremento mediante la concesion de préstamos a los inversores privados o aportando ca-
pital a determinados proyectos de inversion, a través de las multiples vias que ofrece a este respecto
la politica monetaria.

2) Incentivos que afectan a los fondos internos disponibles, ya sean exenciones de im-
puestos o exenciones especificas por autofinanciacion.

1.3. Elratio "q" y el efecto de los impuestos

La Teoria de la "g" de Tobin, que toma su nombre de su autor, parte de asumir que el
objetivo de la empresa es maximizar el valor neto presente de sus acciones. La variable clave es la
"q" definida como el ratio valor financiero de la empresa respecto al coste de reemplazamiento de sus
activos. Asi, si el ratio es superior a la unidad deberia estimularse la actividad inversora y si es inferior
a la unidad deberia desanimarse.

Esta teoria encuentra sus primeros origenes en la obra de Keynes ya que segun este
autor las revalorizaciones diarias de la bolsa de valores ejercen inevitablemente una influencia decisi-
va sobre la tasa de las inversiones crecientes; Esto se debe a que no tiene sentido crear una nueva
empresa incurriendo en un gasto mayor que aquél a que se puede comprar otra igual ya existente,
mientras que hay un incentivo para gastar en un nuevo proyecto lo que podria parecer una suma
extravagante, si puede venderse en la bolsa de valores con una ganancia inmediata.

Antes de ser retomado por Tobin fue denominado ratio de evaluacion "v" por Kaldor, y de-
finido como la relacién entre el valor de mercado de las acciones y el capital empleado por las corpora-
ciones. Tanto "gq" como "v" son basicamente la misma medida pero tienen distintos sentido y utilidad; asi
el ratio "g" es considerado un nexo de unién entre los mercados financieros y los mercados de bienes y
servicios. En general la "g" ha tenido una perspectiva macroeconémica y ha sido relacionado con la

inversion a nivel agregado. Por su parte, el ratio "v" tiene una perspectiva microeconémica y representa
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un mecanismo, como el de precios, en la localizacion y equilibrio del flujo de fondos desde el sector no
deficitario al sector deficitario de fondos para realizar inversiones. Esta teoria fue formulada inicialmente
para cubrir la brecha existente entre los modelos de inversion y las decisiones financieras.

Una de las proposiciones tetricas basicas que motivaron el modelo es que la valoracion
de mercado de las acciones, compradas con el coste de reemplazamiento de los activos fisicos que
ellas representan, es el principal determinante de la nueva inversion, de manera que la inversién es
estimulada cuando el capital es valorado en mayor medida en el mercado, que el coste de producirlo.

Un incremento en el valor de mercado de las acciones puede ocurrir como resultado de
un incremento en la eficiencia marginal del capital, es decir, como resultado de un evento exdgeno al
sector financiero. Pero puede también suceder que el incremento en el valor de mercado de las accio-
nes se deba a consecuencias propias del mercado financiero, esto es, a una reduccién del rendimiento
que los inversores requieren para mantener las acciones. Por tanto, el modelo recoge una conexion
entre los eventos financieros, donde se puede incluir la politica monetaria y la economia real.

De hecho, la conexién descrita es mdltiple pues existen numerosas clases de capital fisico y
variados mercados en los que los activos existentes son valorados. El valor de dichos stocks nos ayuda a
determinar la rentabilidad de la nueva produccién, de la misma clase de capital o de sustitutos cercanos.

Un aspecto atractivo que posee la teoria "q" es que, al contrario que otros modelos impli-
citos, la ecuacion de inversidn que se deriva de ella no se ve afectada por la inestabilidad de las ex-
pectativas, pues son incorporadas a través de los datos del mercado financiero los cuales, en
principio, incorporan las expectativas de las variables relevantes en la decision de inversion.

Desde el punto de vista de las politicas publicas, el ratio "q" posee la virtud de permitir de-
sarrollar un método para simular los efectos que, sobre el valor de mercado de los titulos y sobre los
planes inversores de las empresas, tienen las distintas posibilidades fiscales, a través de lo que se ha
dado en llamar la "q" fiscalmente ajustada. Para ello han de tenerse en cuenta las nuevas posibilidades
gue la utilizacién de este ratio abre en temas impositivos. En concreto, los impuestos personales o los
incentivos a la inversion, cuyos efectos resultan dificiles de introducir en los modelos del acelerador
flexible, encuentran en la teoria de la "q" de Tobin una metodologia apta para su tratamiento. Otra ven-
taja adicional es que, dado que el ratio "q" puede fundamentarse en un esquema de optimizacion inter-
temporal, permite evaluar las consecuencias derivadas de los anuncios de medidas de politica fiscal y

comparar cambios permanentes respecto a cambios temporales en los parametros de dichas politicas.

Por ejemplo, este ratio ha sido utilizado en la polémica para dirimir sobre la influencia de
la imposicién sobre dividendos en la inversion. En este campo, la evidencia empirica parece inclinarse
por la hipotesis de que estos impuestos conllevan un efecto disuasorio sobre la inversién, rechazando
la hipétesis de que un mayor gravamen sobre los dividendos incentiva la inversion empresarial al
facilitar las retenciones de los beneficios por las empresas. Se llega asi a una modificacion del valor
de equilibrio de la "g", pues la existencia de incentivos a la inversion o impuestos que graven a los
dividendos o las ganancias de capital pueden conducir a un valor critico distinto a la unidad.

En general este ratio se ha empleado para mostrar el campo de accion de las medidas
fiscales tendentes a incrementar la inversién, por lo que no es dificil encontrar autores que se muestren
partidarios de facilitar las inversiones mediante medidas que influyan sobre el precio de los bienes de
capital, en lugar de actuaciones sobre el tipo de gravamen de los beneficios o de los dividendos.

2. LA INVERSION EN VIVIENDAS

La construccién de viviendas constituye un porcentaje importante de la formacién bruta
de capital en todos los paises. Las viviendas se caracterizan por ser bienes de consumo duradero
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con un largo periodo de vida util. La construccion de viviendas debe explicarse a partir de la desigual-
dad entre el fondo total deseado de viviendas y el fondo total existente de las mismas, y en funcién
del ritmo al que se desea hacer desaparecer esa disparidad.

La inversion en viviendas, como toda inversion, tiene su origen en un desequilibrio entre el
volumen existente de viviendas y el volumen que la poblacion desea tener a su disposicion. Pero el ais-
lamiento de los factores que determinan dicho volumen deseado plantea un problema complejo. Los
factores demogréaficos desempefian, sin duda, un papel basico en la demanda de inversion de viviendas.
El crecimiento de la poblacion y las variaciones en la piramide de edades afectan al nimero de unidades
domeésticas, que son un factor de primer orden en la determinacién de la demanda de viviendas.

Ademas, madificaciones en la distribucién de la poblaciéon sobre el territorio nacional, me-
diante la migracién interior, resultan de una importancia decisiva como estimulo a la demanda de vi-
viendas, creando excesos de disponibilidades en unas zonas y nuevas necesidades en otras. También
son elementos importantes, a la hora de explicar su demanda, su dimension y los gustos de los consu-
midores. A largo plazo, los gustos relativos sobre las viviendas son susceptibles de profundos cambios.

El nivel de renta y empleo son variables especialmente relevantes para estimar la de-
manda de viviendas nuevas. La variable renta relevante en este caso es la renta permanente neta de
impuestos, ya que la adquisiciéon de una vivienda compromete fundamentalmente a las rentas futuras.
Un aumento en el nivel de renta que se considere permanente induce a un incremento en la demanda
de viviendas nuevas y mejores, en cuanto a calidad de los materiales empleados y amplitud, acele-
rando la obsolescencia de las existentes.

Ahora bien, la caracteristica fundamental que diferencia a la vivienda del resto de los
bienes que normalmente adquieren las economias domésticas se encuentra en que, mientras que la
practica totalidad de esos bienes pueden ser y son trasladables con la residencia familiar, la vivienda,
por el contrario, se constituye en residencia y es ella la que motiva el traslado de los sujetos y sus
bienes. Por ello, la localizacién geografica de la vivienda es trascendental a la hora de explicar el
intercambio de las mismas. La segmentacion del mercado de la vivienda se produce como conse-
cuencia de que las familias al efectuar su demanda de vivienda la refieren a unas localizaciones con-
cretas, negandose a adquirir viviendas en otras zonas que no se adapten plenamente a sus deseos y
necesidades. El resultado es la aparicion de un mercado de la vivienda distinto para cada zona o
grupo de zonas geograficas, cada uno de los cuales produce un precio de equilibrio que, muy proba-
blemente, diferird de los precios de la vivienda que rijan en la mayor parte que las restantes zonas
residenciales de la zona a considerar.

Asi, existiran tantas demandas y ofertas de vivienda como zonas geograficas consideren
los demandantes. Igualmente, existiran tantas ofertas de construccion de nueva vivienda y, por tanto,
tantas funciones de inversién en vivienda dentro de una misma ciudad, como zonas residenciales tenga.

Por otro lado, las viviendas son activos generadores de flujos de servicios de consumo y
son, por tanto, un medio de mantener riqueza. Por consiguiente, un aumento del precio relativo del
mencionado flujo o alquiler, inducird a una expansion de la fuente, es decir, de las viviendas. Mientras
gue un aumento del coste relativo de la construccién, desalentara la demanda de nuevas viviendas
presionando sobre los alquileres de las ya existentes.

Siguiendo con este razonamiento, es facil concluir que un descenso en el nivel de los ti-
pos de interés a largo plazo provocara una expansion en la demanda de viviendas, puesto que su
rentabilidad relativa habra aumentado respecto a otros activos. La carga anual de los intereses finan-
cieros representa una parte importante de las cargas totales anuales de este bien. Por otra parte, se
acepta generalmente que las condiciones de crédito afectan notablemente a la construccion y de-
manda de nuevas viviendas.

Otro enfoque interesante para el estudio de la demanda de inversién en viviendas parte
de analizar por separado cuales son los distintos motivos por los que las economias domésticas de-
mandan una vivienda. De esta forma, se puede distinguir entre el motivo de residencia, motivo inver-
sion y motivo ocio, bien entendido que el motivo por el que se demande el bien no tiene por qué
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coincidir con el uso permanente que se le dé a la vivienda, pudiendo cambiar dicho uso ante variacio-
nes en las condiciones de partida en las que se movia la familia que realizé la demanda.

Se entiende que una vivienda se demanda por motivo residencial cuando la familia desea
residir permanentemente en ella. Esta demanda estéa relacionada positivamente tanto con la renta per-
manente de las familias como con el rendimiento de la vivienda, entendido éste como la diferencia entre
el ingreso o ganancia, en términos de oportunidad, que obtiene la unidad familiar como consecuencia de
la ausencia de pago de alquileres, y los costes de mantenimiento y fiscales asociados a la adquisicion y
tenencia de la vivienda. Logicamente, estara relacionado de forma negativa con el precio de la vivienda.

Las economias domésticas demandan viviendas por motivo inversion cuando el bien se
contempla como un activo, es decir, como un medio de acumulacién de riqueza. Bajo esta concep-
cion, la vivienda se presenta como una alternativa de materializacion del ahorro acumulado y, por
consiguiente, su demanda se rige por los criterios tradicionales de definicion de la cartera de activos.
En este caso, la demanda de viviendas depende, ademas del precio de venta, de otros factores como
son la dimension de la cartera o, lo que es lo mismo, la riqueza acumulada de los sujetos; y, funda-
mentalmente, el rendimiento neto que se pueda obtener de la inversion.

La diferencia entre este concepto de rendimiento y el utilizado para el motivo residencia
se encuentra en que ahora su valoracion se realiza segun criterios de decision de cartera. Quiere ello
decir que operaran en términos de ingresos tanto los cobros realizados en concepto de alquiler, como
el valor residual de la inversion, el cual, para el caso de la vivienda, suele ser superior al valor de
adquisicién. Este superior valor residual nos lleva a que entre los inversores en viviendas se puedan
distinguir aquellos cuyo principal interés son los ingresos por alquileres, de aquellos que estan mas
interesados en el incremento del valor residual. Estos Ultimos se pueden denominar especuladores.

Para aquellas personas que adquieren las viviendas por motivo inversion, el factor pri-
mordial que opera en términos de coste es la rentabilidad de los activos alternativos. En esta cuestion
adquiere relevancia el tratamiento fiscal dado a las rentas obtenidas por los distintos tipos de activos
en los diferentes impuestos.

Para entender mejor el funcionamiento del mercado de casas de alquiler, se utilizara el
siguiente ejemplo gréafico (véase Gréfico 4). En este andlisis se supondra que soélo existen tres clases
diferentes de viviendas de renta de alquiler. El término viviendas se empleara para referirnos a una
unidad de albergue identificable. La curva S1 indica el nimero de viviendas existentes, q, (rentadas o
vacias) del tipo 1, q,, que los duefios estan dispuestos a dar en arrendamiento por una renta R. Las
curvas S2 y S3 indican relaciones similares para las casas de los otros dos tipos (q,, d,). Se supondra
que los tipos estan numerados por orden descendente de calidad y de valor. Las curvas D1, D2 y D3
indican los numeros de familias dispuestos a ocupar estas casas a diversas rentas. La cantidad de los
tres tipos de viviendas actualmente rentadas y sus rentas, se obtienen por las coordenadas de los
puntos de interseccion entre las curvas de oferta y demanda.

A menos que algunas familias compartan una vivienda, los nimeros g1, g2 y g3 deben
sumar la cuantia total de viviendas. A continuacién, se supondra lo que ocurriria si la curva de oferta
S3 se desplazara hacia la izquierda, quizas por efecto de algin cambio en las leyes tributarias, o de
un desastre que genere algunas demoliciones en las casas de peor calidad, de modo que los duefios
ofrezcan menos casas del tipo 3 a cualquier renta dada. Este hecho tardaria algun tiempo en tener
consecuencias efectivas, pero finalmente los inquilinos existentes se veran presionados a pagar ren-
tas mayores y los inquilinos nuevos no tendrdn mas remedio que aceptar o rechazar el arrendamiento
en las nuevas condiciones.

En tal caso se reducira la brecha existente entre la renta R3 de las viviendas "pobres" y
la renta R2 de las viviendas "medianas”, por lo que algunas familias consideraran la posibilidad de
mejorar sus condiciones de vida arrendando una vivienda de tipo 2, en lugar de una de tipo 3, lo que
para estas economias domésticas compensara la diferencia final entre los niveles de renta. En con-
secuencia, algunos demandantes anteriores del tipo 3 se convertirian en demandantes del tipo 2. La
curva de demanda D3 se desplazaria hacia la izquierda, a una posiciéon como la indicada en el grafico
4 (lo que conllevara a una disminucion de la renta de las viviendas de tipo 3), mientras que la curva
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D2 se desplazaria hacia la derecha (lo que favoreceria un aumento de la renta de las viviendas de
tipo 2). Este aumento de las rentas de las viviendas de tipo 2 tendria también cierto efecto sobre la
demanda de viviendas de tipo 1. Finalmente se llegaria a un nuevo equilibrio, con menos familias
albergadas en casas de tipo 3 y mas familias habitando casas de los tipos 1 y 2 (en conjunto y, pro-
bablemente, también por separado). Previsiblemente todas las rentas finales tendran valores superio-
res a los iniciales. Incluso seria posible que el total de viviendas fuese menor que antes, lo que
implicaria un aumento de las viviendas compartidas o de la emigracion.

GRAFICO 4
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La conclusién general de este analisis grafico es que si disminuye cualquier oferta o au-
menta cualquier demanda, todas las rentas tenderan a incrementarse, mientras que el aumento de la
oferta o la reduccién de la demanda llevaran al efecto contrario. Si aumentan las rentas, habra otras
dos consecuencias. Una es que, a menos que aumenten las cantidades de dinero a disposicién de
algunos inquilinos para el pago de la renta, es probable que determinadas familias compartan una
vivienda o traten de vivir en otra parte. La otra, l6gicamente, es que se incrementara las tasas de
construccion de nuevas viviendas para alquilar.

Finalmente, el motivo ocio aparece cuando las familias propietarias de una vivienda de-
mandan la adquisicion de alguna otra adicional con el objetivo de permanecer en ella cortos periodos de
tiempo. Este motivo tiene gran relevancia a la hora de explicar la oferta de nuevas viviendas en zonas
de atractivo turistico. Se debe considerar que la vivienda demandada por motivo de ocio es un bien de
lujo, por lo que estara influenciada, junto con el precio de la misma, por la riqueza del demandante.

Segun esta vision, la demanda total de vivienda se obtiene por la suma de las tres de-
mandas parciales:

DV = DVR + DVI + DVO.

Para el siguiente analisis, y simplificando los motivos anteriores, se supondra que la de-
manda de viviendas puede ser de dos tipos: para ser ocupada por sus propietarios, o bien, para
arrendarlas. En el primer caso se puede establecer la siguiente funcién de demanda:

Dp=a+b,(y,+y,,) +b,r/lc+b, AH.

En la expresion anterior se observa como el volumen de inversién en viviendas deman-
dadas (Dp) depende del nivel de renta disponible en ese periodo y en el inmediatamente anterior (y,,
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Y.,), asi como, de la relacion existente entre el nivel de los alquileres (r) y el coste de adquisicion de la
vivienda (c) o del incremento en el nimero de familias ocurrido en el periodo en curso AH.

La demanda para arrendamientos se establecera de acuerdo con la siguiente funcion:
Da=a+byr,+b,C, —b,+bAH.

Esta demanda de alquileres (Da) viene expresada en funcion de las perspectivas de be-
neficios basadas en el nivel de los alquileres del periodo anterior (r,), de los costes de construccion
esperados (C,), de los tipos de interés de los activos alternativos a la inversion en viviendas de alqui-
leres (i), y del incremento en el nimero de familias (AH).

Otros modelos que se han propuesto plantean una funcién Unica de demanda de vivien-
das en la que incluye las variaciones en las condiciones del crédito, estableciendo la siguiente funcion:

D=a+b,(y/c),,+bAH-bN_ -b,Z

donde el ratio y /c representa el nivel de renta disponible corregido por un indice del coste de las vi-
viendas retrasado medio periodo, AH el incremento de unidades domésticas, N_, el nivel de viviendas
disponibles al principio del periodo a precios constantes, y Z las condiciones del crédito en la adquisi-
cion de viviendas.

Por su parte, la oferta de viviendas es rigida a corto plazo y normalmente, salvo en pe-
riodos de auge o lugares concretos donde se venderan antes de construirse (como ha venido siendo
la coyuntura general de nuestro pais en los ultimos afios), depende del precio que se espera que
tengan al final de la construccién.

La relacién entre el stock de viviendas (SS) y la oferta de nuevas viviendas (FS) puede
resumirse en el grafico 5. En este grafico la curva de oferta a corto plazo tiene una forma totalmente
inelastica, mientras que la curva de demanda (DD) aparece con pendiente negativa. La posicién de la
curva de demanda depende de la renta permanente, de los rendimientos de otros activos y de los
tipos de interés. En cualquier momento del tiempo, el stock de viviendas determina el precio de la
misma. La curva FS representa el flujo de vivienda de nueva construccion que entra en el mercado,
por lo que muestra la inversién bruta en viviendas. Si por ejemplo, se supone que aumentan los tipos
de interés, la demanda de viviendas se reducira (de DD, a DD,), por lo que bajaran los precios y la
tasa de promocién de viviendas, disminuyendo la inversion.
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A corto plazo, la influencia de la oferta actual de viviendas en el precio no es grande, de-
bido a que el stock existente de viviendas es muy superior a la oferta de nuevas viviendas realizada
en el periodo. El equilibrio a largo plazo se establecerd cuando la tasa de construccion sea igual a la
tasa de depreciacion.

2.1. El precio del suelo

Otro aspecto que se debe tener en cuenta a la hora de estudiar los determinantes de la
inversién en vivienda es la relacién existente entre la evolucion del precio de la vivienda y la del pre-
cio del suelo, en el sentido de que mientras mayor sea la demanda de vivienda y su precio en una
zona geografica determinada, mayor habra sido el precio que los promotores han pagado por el metro
cuadrado de suelo urbanizable en dicha zona.

Esta relacién positiva entre el precio del suelo y el precio de la vivienda serd mas peque-
fla en aquellas zonas en las que exista una amplia oferta de suelo. Por el contrario, en las zonas casi
saturadas para la construccién de nuevas viviendas, la demanda de viviendas, por pequefia que ésta
sea, alterara fuertemente la demanda de suelo y, por consiguiente, se producira un estrechamiento
en la relacion entre el precio del suelo y el de la vivienda.

Para poder explicar las variaciones en el precio del suelo se deben tener también en con-
sideracion factores de localizacion, ya que las zonas urbanas de mayor auge y saturadas trasladan su
escasez a zonas de caracteristicas similares y fundamentalmente a las zonas colindantes con las satu-
radas. Basandose en este razonamiento, el precio del suelo de cada zona depende del precio del suelo
en las zonas que ofrecen viviendas cuyas caracteristicas las hacen sustitutivas de las de la zona geo-
grafica en cuestion, bien por razones de calidad, o bien por razones de localizacién. De este modo, se
puede explicar la variacion del precio del suelo por los tres motivos clasicos de la "renta de la tierra", es
decir, la intensidad (en este caso representada por el precio de la vivienda), la calidad y su localizacion.

Otra visidn que se puede seguir a la hora de estudiar el precio del suelo se debe a Dery-
cke (1983). Para este autor, se debe distinguir varios elementos y varios estratos en el precio de un
terreno urbano. El valor agricola del suelo constituye una especie de "valor suelo" por debajo del cual
dificilmente puede descender el precio de un terreno, so pena de volver a su uso agricola anterior, en
aquellos casos en que el ambiente urbano lo permita. A este limite inferior se afiaden diferentes ele-
mentos, mas 0 menos objetivos, mas o menos difusos, y que pueden separarse en dos partes: los
elementos de plusvalia (rentas de escasez, de situacion del suelo, de anticipacién y especulacion por
parte de los detentadores) y elementos del coste de ordenacion y utilizacion de la parcela, a los cua-
les conviene afiadir tributos especificos y diversos gravamenes. Es decir, en total aparecen cuatro
elementos, siendo a continuacion analizados los tres primeros.

El valor agricola es muy variable dependiendo de las caracteristicas de la tierra: fertili-
dad, propiedades agronémicas y ecoldgicas del suelo y del subsuelo, la altitud, luminosidad o su ex-
posicion. De esta forma, no tiene nada que ver el precio de una hectarea de erial con el de una
hectarea apta para el cultivo de hortalizas y flores.

Respecto a los elementos de plusvalia, cabe decir que la escasez de terrenos equipados
aumentard el precio de los mismos por efecto de una renta de escasez, algunas veces incrementada
por una renta de anticipacion y especulacion que proviene de la retencion efectuada por los propieta-
rios de terrenos en espera de alzas futuras casi ciertas. En cuanto a la renta de situacion, ésta deriva
de las diversas particularidades del emplazamiento del terreno: superficie y forma de la parcela, belle-
za 0 conveniencia del lugar, accesibilidad al centro y a los principales focos de atraccién de la ciudad,
factores difusos que tienen en cuenta la modificacién del medio ambiente, asi como los ritmos de
urbanizacion y la elevacion de las rentas reales en el area urbana.

El coste de ordenacién del suelo comprende el conjunto de gastos realizados para hacer
viable un terreno y ponerlo en situacion de ser construido: posibles nivelaciones y desmontes, drena-
jes y cimentaciones especiales, gastos de demolicion, conduccidon de agua, evacuacion de aguas
utilizadas, redes de fluidos (electricidad, gas, teléfono, calefaccién urbana), viario secundario y areas
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de servicios, si bien es cierto, que parte de estos gastos (viarios, redes diversas) no los soportara el
futuro propietario de la vivienda sino la colectividad.

Segun Derycke (1983), para los autores contemporaneos, el precio del suelo urbano es
el resultado de la accion de tres grupos de determinantes:

1. Los determinantes puramente locales vinculados al ambiente inmediato de la parcela
y que explican el nivel de su precio como relacién a los precios medios del barrio. Estos factores se
llaman algunas veces factores de microlocalizacion.

2. Los determinantes propios del barrio en su conjunto, que dan cuenta de la formacion
de los valores del suelo en toda una zona de la ciudad. Se trata de explicitar el nivel del precio medio
del barrio en funcion de diversos parametros: posicion del barrio con relacion a los diferentes centros
de atraccion de la ciudad, red de transportes, factores urbanisticos y reglamentaciones, etc. Estos
son los factores de macrolocalizacion.

3. Por dltimo, toda la gama de precios observados en una ciudad puede sufrir variacio-
nes por la influencia de factores generales: dimension de la aglomeracién, ritmo de su crecimiento,
orientacion de la coyuntura econémica general y factores institucionales.

Se llega asi a tres escalones en los niveles sucesivos de explicacion de los precios del suelo.

Primer escalon: los factores de microlocalizacion explican los precios P, de la parcela i en
el barrio j, en relacion con la media del barrio P;. Por lo que se puede decir que P, depende de: factores

psiquicos; accesibilidad a servicios locales; atractivo del sitio (conveniencia personal) y del entorno social.

Segundo escalén: los factores de macrolocalizacion explican la diferenciacion del precio
del barrio P; con relacion al precio medio de la aglomeracion en su conjunto P . P; depende de: ac-

cesibilidad al centro; red de transporte; densidades y factores urbanisticos reglamentarios.

Tercer escalon: los factores generales, finalmente, explican la desviacion de este precio

medio P alo largo del tiempo. De esta forma P depende de: tamafio de la ciudad; crecimiento urba-
no; coyuntura general; factores institucionales y fiscalidad.

Entre los anteriores factores destaca, por su profusa literatura, la accesibilidad al centro.
Una de las conclusiones economeétricas mas generalmente aceptadas es el decrecimiento, con mayor
0 menor regularidad, de los valores del suelo desde el centro de la ciudad hasta la periferia, donde los
precios del suelo tienden a alinearse segun el valor agricola del terreno, incrementados con una
fuerte renta de anticipacion, como consecuencia de futuras plusvalias por la urbanizacion de los mis-
mos. Por estable que sea esta ley de decrecimiento con la distancia al centro, no deja de plantear
problemas. Por ejemplo la nocién de acceso al centro cambia segun sea el sujeto econémico.

Para el consumidor o usuario, la accesibilidad de los bienes y servicios supone la dispo-
nibilidad inmediata o mediata de esos bienes. Este concepto implica una informacion suficiente de los
agentes, a veces incluso cierto grado de cultura en éstos, en la medida que el acceso a ciertos tipos
de espectaculos o bienes de cultura no es solamente un asunto de distancia fisica, sino también un
problema de conocimiento y aprendizaje cultural. Por su parte, para el productor, la accesibilidad al
centro significa el acceso a empleos mejor remunerados.

En funcién de la rapidez del decrecimiento del precio (P) con la distancia al centro se han
propuesto diferentes tipos de ajustes, entre los que destacan los siguientes:

1.° P =P.e™ (o de otro modo: log P = -ad + log P,).
Siendo:

d = distancia al centro, por lo que es un parametro no negativo.
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P, = precio del suelo en el centro (para d = O).
a = gradiente de distancia, es decir, indica cuanto varia el precio del suelo en porcentaje
cuando la distancia aumenta en una unidad.

2.° P=P._d"(ode otro modo: log P =-alogd + log P,).

Donde todas las variables significan lo mismo que en el modelo anterior salvo a, que en
este caso representa la elasticidad del precio respecto a la distancia.

3. log P =-ad” + log P,,.

En esta funcion se puede evitar la restriccion de no negatividad de d, al ser simétricas
con relacion al eje de precios. Con este tipo de funciones es en la zona centro donde el
decrecimiento de los precios es mas acentuado.

Un modelo mas elaborado que se ha propuesto para explicar el precio del suelo se re-
sume en la siguiente ecuacion:

Pi = fl@i, AL Ti).-

donde P, es el precio del terreno localizado en la zona elemental i. g; es el potencial de accesibilidad
generalizado para los empleos urbanos, expresado para la zona i por la formula:

n

_ Ej
@.—éamDij.

Siendo:

E, = empleo total en las n zonas j.
D, = distanciade i aj.

a,b = parametros de la funcién de costes generalizados de desplazamientos de i hacia j estimados
por regresion.

A, = es el atractivo de la localizacion medido por cuatro criterios: renta media de los habitantes del
area, proporcién de poblacién inmigrante, proporcion de viviendas en estado de sobre poblacion y
la media del valor de la construccion en las zonas contiguas a la i.

T, = es una variable topogréfica que tiene en cuenta el relieve, de forma que T, = 1 en caso de relie-
ve accidentado y T, = 0 en caso contrario.

A modo de resumen, en el cuadrol se puede observar que la repercusion del suelo so-
bre el precio de coste de las viviendas resultaria de la adicion de los apartados 3y 4.

CUADRO 1
REPERCUSION DEL SUELO Y PRECIO DE COSTE DE LAS VIVIENDAS

1. Gastos de construccion. 1.1. Construccion solamente. a) Estructura.
b) Segunda obra.

1.2. Otros gastos de construccion. a) Cimentaciones especiales.
b) Gastos de ascensores.
c) Gastos de calefaccion.

d) Gastos de equipamiento doméstico.

(Sigue.)
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(Continuacion.)

2. Honorarios de construccion. Honorarios de arquitecto o de oficina de proyectos.
3. Precio de coste de los terrenos.  |3.1. Precio de compra. Precio neto del vendedor.
3.2. Gastos de adquisicion. a) Gastos de prospeccion o sondeo.
b) Honorarios notariales y de registros.
¢) Tributos.
d) Honorarios de topégrafo.
3.3. Gastos de liberalizacion del Indemnizaciones por desalojo, gastos
terreno. de demolicion, compra de participa-

ciones de comuneros.

4. Gastos anexos al terreno. 4.1. Gastos de viario y redes. a) Viario interior.
b) Acometidas de redes.
c) Distribucion interior de las redes.

4.2. Participacion en los a) Tributo local de equipamiento.

equipamientos publicos. b) Gastos de enganche en el alcan-

tarillado.

c) Trabajos efectuados gratuitamen-
te por las colectividades locales.

d) Cesiones gratuitas de terrenos.

e) Movimiento de tierras, vallado, es-
pacios verdes, etc.

4.3. Gastos de ordenacion.

4.4. Gastos de aparcamiento y parking.

3 + 4 = Repercusion del suelo.

3. LA POLITICA PUBLICA DE VIVIENDAS

Tanto la politica monetaria y la fiscal influyen enormemente en la inversion en vivienda a
través del tipo de interés pues, como ya se ha comentado, la mayoria de las viviendas suelen adqui-
rirse con préstamos hipotecarios. La politica monetaria, mediante la sensibilidad de la demanda de
dinero al tipo de interés y la politica fiscal, a través del efecto expulsion antes explicado, suponen
alteraciones en el tipo de interés de la economia.

Sin embargo, en este apartado nos centramos en la politica publica de vivienda, entendi-
da como el conjunto de medidas que adoptan los gobiernos para que la poblacion del pais pueda
acceder al uso y disfrute de una vivienda. Con ello se pretende que las economias domésticas de
menores recursos econodmicos puedan disfrutar de una vivienda, que es un bien de elevado precio,
por lo que su adquisicién o arrendamiento no esté al alcance de todas las familias.

En la terminologia de la politica de vivienda se suelen distinguir entre las llamadas "ayu-
das a la piedra" y las "ayudas a la persona". Por "ayudas a la piedra" se entienden todas aquellas
medidas que tienden a incentivar la actividad del sector de la construccion sin tener en cuenta quié-
nes son los destinatarios ultimos de las viviendas. Las "ayudas a la persona" son aquellos medidas
publicas que, de un modo selectivo, potencian la demanda de forma discriminada, persiguiendo que
"el que mas necesita, mas reciba", con objeto de elevar la capacidad de disfrute de la vivienda de los
estratos de menor capacidad de renta.
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Ambas categorias de politicas facilitan el acceso al uso de la vivienda como la acelera-
cion de la actividad en el sector de la construccién. Es obvio que si mediante las de "ayudas a la pie-
dra" se hace descender el precio de las viviendas, se estard también acercando la oferta a las
economias domeésticas de menor poder adquisitivo. Con el analisis grafico se puede ver como este
tipo de ayudas provocara a corto plazo un desplazamiento de la curva de construccion de nuevas
viviendas (FS) hacia abajo, aumentando la construccion de viviendas al precio vigente en el mercado.
A largo plazo ocasionara un desplazamiento hacia la derecha de la curva stock de viviendas (SS).
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De la misma forma, las politicas de "ayudas a la persona" tienen como efecto el que las vi-
viendas que no se construirian por no tener comprador, pueden finalmente construirse, porque las ayu-
das prestadas permiten a los potenciales compradores adquirirlas. Volviendo a utilizar el andlisis grafico
anterior, se puede ver como estas medidas ocasionaran un desplazamiento hacia arriba de la curva de
demanda (DD), lo que a corto plazo supondra un aumento de la construccién de nuevas viviendas, al
elevarse el precio de mercado. A largo plazo, se tienen los mismos resultados que en el ejemplo ante-
rior de "ayudas a la piedra", es decir, la curva stock de viviendas se desplazara hacia la derecha.
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En Espafia, la principal deduccion prevista en la normativa reguladora del Impuesto so-
bre la Renta de las Personas Fisicas es sin duda la relativa a la inversion en vivienda habitual. Esta
deduccion resulta aplicable en tres supuestos distintos:

3.1. Estudio especial de la deduccion por inversion en vivienda habitual

a) Adquisicién o rehabilitacion de la vivienda habitual.
b) Construcciéon o ampliacion de la vivienda habitual.
¢) Cantidades depositadas en cuentas vivienda.
Veamos detenidamente cada uno de estos supuestos.
a) Adquisicion o rehabilitacion.

La adquisicién de la vivienda puede producirse por cualquier titulo oneroso. Lo nhormal se-
ra la adquisicién por compraventa, aunque también es posible por permuta. Pero también cabe la ad-
quisicién por cualquier titulo lucrativo ya sea inter vivos (donacién) o mortis causa (herencia o legado).

En todo caso es importante advertir que para que exista adquisicién a efectos de esta
deduccién es necesario que se produzca la misma en el sentido juridico de adquisicién del derecho
de propiedad. Ademas, la deduccion no serd aplicable hasta que juridicamente no se adquiera la
propiedad. En este sentido debe citarse la reiterada doctrina de la Direccién General de Tributos so-
bre la imposibilidad de practicar esta deduccion en los casos de compraventas con clausulas suspen-
sivas conforme a las cuales no se adquiere la propiedad por el comprador hasta que no satisfaga la
totalidad del precio. Por idénticas razones, tampoco cabe aplicar la deduccién en los casos de adqui-
sicion del usufructo vitalicio, ya que no implica la propiedad de la vivienda en sentido juridico. En este
sentido se pronuncia por ejemplo la Resolucién del Tribunal Econémico-Administrativo Central de 27
de marzo de 1998 (N.° Resolucién: 00/318/1998).

A efectos de la deduccién se asimila a la adquisicion la rehabilitacion de la vivienda.
Veamos cuando se considera que ha existido rehabilitacion. En primer lugar, se entiende que existe
rehabilitacién a estos efectos cuando las obras realizadas en la vivienda hayan sido calificadas o de-
claradas como actuacién protegida o protegible en materia de rehabilitacion de viviendas en los tér-
minos previstos en el Real Decreto 1186/1998, de 12 de junio (BOE de 26 de junio). En segundo
término, también se consideran como rehabilitacion las obras que tengan por objeto la reconstruccion
de la vivienda mediante la consolidacion y el tratamiento de las estructuras, fachadas o cubiertas y
otras analogas, siempre que el coste global de las operaciones de rehabilitacion (incluyendo los tri-
butos que graven las obras) exceda del 25 por 100 del precio de adquisicién si se hubiese efectuado
ésta durante los dos afios anteriores a la rehabilitaciéon o, en otro caso, del valor de mercado que
tuviera la vivienda en el momento de su rehabilitacién.

b) Construccién o ampliacion de la vivienda habitual.

También se puede aplicar esta deduccion cuando el contribuyente en lugar de comprar
la vivienda ya construida decide encargar su construccion. En este caso darian derecho a deduccion
los gastos derivados de la ejecucion de las obras, las cantidades entregadas a cuenta al promotor de
las mismas o a las cooperativas de vivienda, asi como las satisfechas cuando él mismo se estuviese
construyendo la vivienda.

En los casos de construccion de vivienda, la normativa del IRPF establece un requisito im-
portante: es necesario que las obras finalicen en un plazo no superior a cuatro afios desde el inicio de la
inversién. La no finalizaciéon de las obras en dicho plazo traera consigo dos consecuencias: la primera
es que no podran practicarse deducciones por las cantidades invertidas a partir de ese momento y la
segunda, que se perderéa el derecho a las deducciones practicadas con anterioridad. Ello obligara a la
devolucion de las deducciones disfrutadas indebidamente, con los consiguientes intereses de demora.
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No obstante, se contempla la posibilidad de ampliar este plazo de cuatro afios en dos
supuestos. El primero de ellos es cuando se produzca la quiebra o suspension de pagos, ambas judi-
cialmente declaradas, del promotor de las obras y como consecuencia de ello no pudiesen finalizar
las obras o entregarse la vivienda. En este caso, esta prevista la ampliacion del plazo en otros cuatro
afios mas, siempre y cuando el contribuyente presente junto con la declaracion del periodo en el que
se incumpla el plazo los justificantes que acrediten las inversiones realizadas asi como la declaracion
judicial de quiebra o suspension de pagos.

La segunda excepcion a dicho plazo esta prevista para los casos en que concurran cir-
cunstancias excepcionales no imputables al contribuyente que supongan la paralizaciéon de las obras o
la imposibilidad de finalizacion de las mismas antes de la finalizacion del plazo de cuatro afios. A dife-
rencia de lo que ocurre en el anterior supuesto, aqui la ampliacion del plazo no es automéatica sino que
debe solicitarse a la Delegaciéon o Administraciéon de la Agencia Tributaria correspondiente al domicilio
fiscal del contribuyente dentro de los treinta dias siguientes al incumplimiento del plazo. Sobre el incum-
plimiento de este requisito se pronuncian, por ejemplo, las Resoluciones del Tribunal Econémico-Central
de 17 de noviembre de 2000 (N.° Resolucién: 00/1376/1997) y de 19 de enero de 2001 (N.” Resolucién:
00/4837/1997). En dicha solicitud, deberan indicarse tanto los motivos que motivaron el incumplimiento
como el periodo de tiempo estimado para la finalizacién de las obras que, en ningin caso, podra ser
superior a otros cuatro afios. Si en el plazo de tres meses no se ha resuelto sobre la solicitud, opera el
silencio negativo de manera que la misma debe entenderse desestimada. El Delegado o Administrador
de la Agencia decidira tanto sobre la procedencia de la propia solicitud de ampliacion como sobre el
plazo solicitado, sin tenerse para ello que ajustar estrictamente a lo pedido por el contribuyente.

Por otra parte, también se puede disfrutar de esta deduccién por las cantidades inverti-
das en ampliacion de la vivienda, debiéndose entender por tal la ampliacion de la superficie habitable
por ejemplo mediante el cierre de partes que estuvieran descubiertas de forma permanente. Es muy
frecuente la aplicacion de esta deduccién por la compra de la vivienda contigua o la situada en el piso
inmediatamente superior.

c) Cantidades depositadas en cuentas vivienda.

También se puede disfrutar de la deduccion por adquisicion de vivienda por las cantida-
des invertidas en las cuentas ahorro-vivienda, siempre y cuando se cumplan determinados requisitos.
Se trata de cuentas especificas que se abren en entidades de crédito con la finalidad de adquirir una
vivienda y que suelen caracterizarse por tener una remuneracién algo mas elevada que una cuenta
corriente normal.

El primero de los requisitos que debe cumplirse es que las cantidades depositadas en es-
tas cuentas se destinen a la primera adquisicion, rehabilitacion o construccion de la vivienda habitual.
En cambio, no se puede aplicar la deduccion si las cantidades invertidas se destinan a la ampliacion,
porque ello supondria la existencia con anterioridad de una vivienda habitual. La inversion en cuenta
ahorro vivienda sélo da derecho a deduccion para la compra de la primera vivienda. Por tanto, si el con-
tribuyente ya ha tenido una vivienda habitual no podra disfrutar de la deduccién por este concepto.

Las cuentas vivienda deben ser cuentas separadas de cualquier otro tipo de imposicién o
depésito en entidades de crédito, aunque no es preciso que formalmente se denominen cuenta vi-
vienda. En el propio impreso de la declaracion del impuesto es preciso consignar los veinte digitos de
la cuenta, que identifican la entidad, la sucursal y la cuenta concreta. Cada contribuyente sélo puede
ser titular de una cuenta de este tipo. En caso de matrimonio, ambos coényuges puede ser cotitulares
de una Unica cuenta o cada uno de ellos ser titular de una cuenta distinta.

Otro requisito importante es el plazo en el que debe materializarse la inversion. Dicho
plazo es de cuatro afios desde la fecha de la apertura de la cuenta. No cabe prérroga de dicho plazo
en ningun caso. No obstante, si es posible el traspaso de las cantidades invertidas en la cuenta a otra
cuenta de distinta entidad financiera porque por ejemplo ofrezca una mejor retribucion. Pero también
en este caso el computo del plazo comienza a partir de la fecha de apertura de la primera cuenta, sin
gue sea posible prolongar dicho plazo como consecuencia de la apertura de sucesivas cuentas.
También es posible, si las cantidades depositadas se destinan a la construcciéon de la vivienda habi-
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tual, que el contribuyente disponga de otro plazo de cuatro afios para su finalizacion. Sélo hay una
excepcion al plazo de cuatro afios, que esta prevista para las cuentas abiertas antes del 1 de enero
de 1999, en cuyo caso el plazo es de cinco afios.

A la vista de lo anterior, se puede concluir que se producira la pérdida del derecho a la
deduccion en el caso de cantidades depositadas en cuentas vivienda, tanto cuando transcurran mas
de cuatro afios sin que se adquiera la vivienda, como cuando se disponga de la totalidad o parte de
las cantidades depositadas para fines distintos de la primera adquisicién o rehabilitacion de la vivien-
da habitual. En este sentido se pronuncia por ejemplo la Resolucién del Tribunal Econémico-
Administrativo Central de 27 de enero de 2000 (N.° Resolucién: 00/1396/1996). En esta Resolucion se
declara, en unificacién de criterio, que "las cantidades depositadas en las cuentas vivienda, una vez
ingresadas, quedan afectas a su destino final de la adquisicion o rehabilitacion de vivienda habitual, y
la disposicion parcial de las cantidades para fines distintos comporta la pérdida del derecho a deduc-
cién de las primeras cantidades depositadas...".

Antes de concluir este apartado debemos referirnos a determinados gastos que no dan
derecho a aplicar esta deduccién en ningan caso. Esto ocurre con las cantidades destinadas a:

a) Conservacion y reparacion.
b) Gastos de mejora.

¢) Adquisicion de plazas de garaje, jardines, parques, piscinas e instalaciones deporti-
vas y en general los anexos o cualquier otro elemento que no constituya la vivienda
propiamente dicha, siempre que se adquieran independientemente de ésta. Ello
quiere decir que si se adquieren conjuntamente con la vivienda si formarian parte del
concepto vivienda habitual y en consecuencia darian derecho a la deduccion. En el
caso de los garajes como maximo dan derecho a la deduccién dos plazas de garaje
adquiridas junto con la vivienda y en el mismo edificio o complejo inmobiliario, siem-
pre y cuando se entreguen en el mismo acto, aunque sea en escritura publica dis-
tinta, y sean utilizadas o estén en disposicion de utilizarse por el adquirente (es decir,
gue su uso no esté cedido a terceros).

3.1.1. Concepto de vivienda habitual

La definicién de vivienda habitual a efectos del IRPF se encuentra recogida en el articulo
55 de la Ley. En concreto, se entiende por tal la edificacion (nueva, antigua o rehabilitada) que cons-
tituya la residencia del contribuyente y que tenga la consideracion de inmueble, siempre y cuando se
cumplan los dos requisitos siguientes:

1) Que la vivienda adquirida sea habitada antes de que transcurran doce meses desde la
fecha de adquisicion o terminacion de las obras. La doctrina ha debatido mucho sobre la necesidad de
ocupacion en ese plazo de la vivienda y sobre las consecuencias que se derivan de su incumplimiento.
¢ Tiene sentido que una persona que compra una vivienda con la intencién de convertirla en su vivienda
habitual, pero que decide alquilarla cuando se la entregan durante por ejemplo un plazo de un afio por-
gue por la razén que sea no va a residir en ella hasta que transcurra ese plazo, pierda el derecho a
disfrutar de la deduccién por adquisicidon de vivienda? La respuesta creemos que deberia ser negativa,
pero si nos atenemos a la letra de la Ley hay que concluir que perderia el derecho a la deduccién.

Sélo esta prevista legalmente una excepcion al cumplimiento de este requisito. En con-
creto, no se entiende incumplido el mismo cuando por razén de cargo o empleo publico o privado se
disfrute de otra vivienda habitual. Pero para que opere esta excepcién es preciso que la vivienda ad-
quirida no sea objeto de otro uso, como por ejemplo el arrendamiento. En este supuesto, el plazo de
doce meses comenzara a contarse a partir de la fecha del cese en el correspondiente cargo o empleo.

En relacion con este primer requisito resulta de interés la Sentencia del Tribunal Superior
de Justicia del Pais Vasco de 23 de julio de 2001 (JT 2002/130), en la que se discutia sobre la aplica-
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cién de esta deduccién por una sefiora que se habia trasladado a Bruselas por razon del cargo de su
marido. La norma foral que se aplicaba en el caso enjuiciado establecia idéntico requisito de ocupacion
en el plazo de doce meses. En ella el Tribunal sefiala lo siguiente: "Habiéndose admitido por la actora
que la vivienda no ha sido habitada de manera efectiva en el plazo de doce meses, contados a partir
de la adquisicién de la vivienda, entiende esta Sala que ha quedado acreditado que ello fue debido a
que disfrutaba de vivienda habitual por razon del cargo y empleo de su marido, por lo que el traslado
obligado de residencia de uno de los conyuges obliga al traslado de toda la unidad familiar a la que
igualmente debera afectar las consecuencias tributarias del cambio de residencia o, como en este
caso, de la ausencia de habitabilidad de la vivienda habitual en el plazo sefialado por la norma. Por el
contrario, no queda acreditado que la vivienda que da derecho a deduccién no haya sido utilizada para
otros fines, a lo que estaba obligada la actora y que podria haberse llevado a efecto a través de la
aportacion de los consumos de agua, luz y teléfono de la vivienda o prueba testifical del Presidente de
la Comunidad de Vecinos, o cualquier otra; la ausencia siquiera de una prueba indiciaria que acredite
la concurrencia del segundo requisito exigido por la norma tributaria cuya aplicacién se interesa, lo que
si hubiese invertido la carga de la prueba correspondiendo entonces a la Administracién destruir lo
indiciariamente probado, conlleva a la desestimacion de la pretension articulada en el recurso."

Conforme a la interpretacion mantenida por Hacienda, en principio no pueden considerarse
a estos efectos como vivienda habitual las caravanas o autocaravanas. En cambio, la Agencia Estatal
de la Administracién Tributaria si ha admitido en alguna ocasién como vivienda habitual las casas pre-
fabricadas de madera. Resulta discutible esta Ultima interpretacion porque si lo que se tiene en cuenta
para no permitir la calificacion como vivienda habitual de las caravanas o autocaravanas es su caracter
transportable, habria que llegar a la misma conclusion en relacion con las casas prefabricadas.

2) Que el contribuyente permanezca residiendo en la vivienda habitual durante un plazo
continuado de tres afios. En caso contrario, la vivienda perdera la condicién de habitual a efectos de
la deduccién. Con este requisito lo que se trata de evitar es que los contribuyentes puedan cambiar
de vivienda a los solos efectos de beneficiarse de la especulacion mediante sucesivas compras y
ventas sin perder el derecho a practicar la deduccién por adquisicion de vivienda.

También en este caso esta prevista en la Ley una excepcion. En concreto, se entenderia
cumplido este requisito si la vivienda tuvo que abandonarse por causas justificadas que obligaran
necesariamente al traslado del domicilio habitual del contribuyente (por ejemplo, por traslado volunta-
rio u obligatorio por razones laborales a un municipio distinto; por obtencién del primer empleo u otro
mas ventajoso; por matrimonio, separacién matrimonial; por fallecimiento; porque la anterior vivienda
resulta inadecuada como consecuencia de la minusvalia, sobrevenida o preexistente a la adquisicion
de la vivienda habitual, padecida por el contribuyente o por su cényuge o cualquier otra razén que
obligue al cambio de domicilio).

En relacion con este segundo requisito el Tribunal Econémico-Administrativo Central ha
declarado en su Resolucién de 6 de octubre de 2000 (N.’ Resolucién: 00/1565/1997), en unificacion
de criterio con ocasién de un recurso extraordinario de alzada, que para que una vivienda tenga a
efectos del IRPF la consideracion de habitual "el plazo de residencia continuada durante tres afios
debe computarse en todo caso con posterioridad a la adquisicion de la vivienda". Por tanto, segun el
TEAC no es posible computar en el citado plazo de tres afios aquellos periodos de tiempo que el
contribuyente hubiera habitado la vivienda, que sean anteriores a la adquisicion (porque por ejemplo
hubiese estado residiendo en ella en régimen de alquiler). Ello supondria, segin el TEAC, "no respe-
tar la limitacion que el legislador ha previsto en la aplicacién de este beneficio fiscal".

También resulta de interés a propésito de la aplicacién de este requisito la Sentencia del
Tribunal Superior de Justicia de Castilla-La Mancha de 25 de noviembre de 2002 (JT 2002/1881). En
este caso la Administracion no admitia la calificacion de una vivienda como habitual a los efectos de
practicar esta deduccién por entender que el actor no habia permanecido en la misma durante el pla-
7o de los tres afios precisos para su consideracién como vivienda habitual. Por su parte, la parte acto-
ra alegaba, en esencia en apoyo de su pretension, que en este caso concurrian todos los requisitos
exigidos por el Reglamento del IRPF para la calificacién de la vivienda como habitual. Ademas, en
relacidn con la circunstancia de que fuese desocupada antes del transcurso de tres afios, se alegaba
gue ello fue debido a una necesidad real de cambio de domicilio. El recurrente era piloto de la com-
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pafila aérea Aviaco, y escogid inicialmente el municipio de Alcocebre (Castellén) como residencia
habitual, y alli compro la vivienda, porque en aquel momento (afio 1992), la mayoria de vuelos los
realizaba desde el aeropuerto de Valencia. La vivienda fue ocupada desde el 21 de julio de 1992
hasta el 28 de noviembre de 1994. En el afio 1994, por motivos operativos de Aviaco, la mayor parte
de los vuelos iniciales o de salida encomendados al actor lo eran desde el Aeropuerto de Barajas, por
lo que se decidi6 el traslado de la residencia habitual de la familia al municipio de Azuqueca de Hena-
res (Guadalajara), al estar mas cercano a su lugar de trabajo. Estos hechos quedaron acreditados
mediante fotocopias adjuntadas a la demanda, de las que se infiere la veracidad de sus manifestacio-
nes. En base a los anteriores hechos, el Tribunal da la razén al contribuyente y estima su recurso
contencioso-administrativo por entender que en este supuesto "concurren indicios suficientes para
apreciar que la vivienda de Alcocebre tuvo el caracter de habitual, pese a haber sido desocupada
antes del transcurso de tres afios, toda vez que, el cambio de domicilio a la localidad de Azuqueca de
Henares por motivos laborales ha de ser entendido como circunstancia, con entidad suficiente para
imponer necesariamente dicho cambio de residencia, lo que comporta el derecho del actor a la de-
duccion de los intereses abonados en el ejercicio de 1994, por el préstamo que le fue concedido para
la adquisicién de la vivienda en Alcocebres."

3.1.2. Base méaxima e importe de la deduccion
A) TRAMO ESTATAL

La Ley establece un importe maximo de las inversiones que dan derecho a esta deduc-
cion. Asi, la base maxima de deduccién esté establecida en 9.015,18 euros anuales. Se trata de un
limite maximo que se aplica en todo caso salvo que se trate de cantidades invertidas en obras por
razén de la minusvalia del contribuyente. Ademas, el exceso de las cantidades invertidas sobre dicho
importe no podré trasladarse a ejercicios futuros. Por otra parte, dicho limite se aplica en idéntica
cuantia para la tributacion conjunta.

Si se trata de cantidades destinadas a la realizacién de obras de adecuacién de la vi-
vienda habitual del contribuyente por razén de minusvalia se establece una base maxima de
12.020,24 euros anuales. En este caso, tampoco podra trasladarse a ejercicios futuros el exceso de
las cantidades invertidas sobre dicho importe.

Los gastos que habitualmente se destinan a la compra de la vivienda y que daran dere-
cho a esta deduccion son los siguientes:

a. Cantidades destinadas a la amortizacién del capital e intereses de la hipoteca.

b. Impuestos satisfechos por la compra. Si se trata de primera entrega de vivienda
(concepto que generalmente coincide con la compra de una vivienda nueva directamente a la pro-
motora) el tributo a pagar sera el Impuesto sobre el Valor Afiadido. Mientras que si se trata de segun-
da o posterior entrega (lo que sucede cuando la vivienda es de segunda mano y se produce la
transmision entre particulares) sera deducible la cuota del Impuesto sobre Transmisiones Patrimo-
niales y Actos Juridicos Documentados.

c. El Impuesto sobre el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana
cuando sea a cargo del adquirente. Esto Ultimo ocurrird cuando tal obligacién se estipule en el con-
trato de compraventa (es lo que suele suceder cuando el piso se compra directamente a una promo-
tora) porque segun la Ley de Haciendas Locales el sujeto pasivo del tributo es el vendedor.

d. El Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, si la vivienda ha sido adquirida por he-
rencia, legado, donacion, etc.

e. Gastos de notaria y Registro de la Propiedad.
f. Gastos de arquitecto y aparejador.

g. Licencia de obras y permisos municipales.
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h. Gastos de materiales.

i. Gastos de gestoria por tramitacién de las escrituras y presentacion ante Hacienda y el
Registro de la Propiedad.

j. Primas de seguros exigidas legalmente para la obtencion del préstamo hipotecario (por
ejemplo, seguro de incendios). En cambio, quedan excluidas de la base de deduccion las primas de segu-
ros que sean consecuencia de pactos contractuales (como sucede por ejemplo con los seguros de vida).

k. Gastos motivados por un pleito judicial relacionado directamente con la adquisicion
de la vivienda.

El importe de la deduccion depende fundamentalmente de dos variables: el tiempo y la
forma de financiacion. En relacion con la forma de financiacion, si no se utiliza financiacion ajena el por-
centaje de deduccion con caracter general es del 10,05 por 100 de las cantidades satisfechas en el
periodo impositivo por la adquisicién o rehabilitacion de la vivienda habitual. Ese porcentaje se aplica
sobre las cantidades invertidas con el limite méximo de los 9.015,18 euros. Con anterioridad a la refor-
ma operada en el sistema de financiacion de las Comunidades Auténomas por obra de la Ley 21/2001,
de 27 de diciembre, que introdujo por primera vez en el IRPF un tramo autonémico o complementario
en la deduccion por inversion en vivienda, el porcentaje general de deduccioén era del 15 por 100.

Los porcentajes de deduccién se incrementan considerablemente si se utiliza financia-
cion ajena para la adquisicion o rehabilitacion de la vivienda y se cumplen los requisitos que a conti-
nuaciéon se exponen. En tal caso, los porcentajes de deduccion varian dependiendo del tiempo
transcurrido desde la adquisicion o rehabilitacion y son los siguientes:

1. Inversiones realizadas durante los dos afios siguientes a la adquisicion o rehabilitacion:

— Hasta 4.507,59 euros: el 16,75 por 100 (hasta el 31 de diciembre de 2001 dicho
porcentaje era del 25 por 100).

— Exceso hasta 9.015,18 euros (que es la base méaxima con derecho a deduccion): el
10,05 por 100 (hasta 31 de diciembre de 2001 dicho porcentaje era del 15 por 100).

2. Inversiones realizadas durante los afios posteriores al cumplimiento del periodo anterior:

— Hasta 4.507,59 euros: el 13,4 por 100 (hasta 31 de diciembre de 2001 el por-
centaje aplicable era del 20 por 100).

— Exceso hasta 9.015,18 euros: el 10,05 (hasta 31 de diciembre de 2001 se apli-
caba un porcentaje del el 15 por 100).

El computo de estos plazos debe realizarse de fecha a fecha, lo que quiere decir que si el
contribuyente adquiere la vivienda habitual el 15 de octubre de 2003, el porcentaje del 25 por 100 se
aplicaria sobre las cantidades invertidas en la adquisicion o rehabilitacién de dicha vivienda desde esa
fecha hasta el 15 de octubre de 2005, por supuesto siempre y cuando se utilice financiacion ajena.

La aplicacion de estos porcentajes incrementados, que no es posible ni en el supuesto
de construccion o ampliacion de vivienda ni para las cantidades invertidas en cuentas vivienda, debe
cumplir los siguientes requisitos:

1. Que el importe financiado del valor de adquisicién o rehabilitaciéon suponga al menos
el 50 por 100 del total. Inicialmente también exigia el Reglamento del IRPF que la entidad que finan-
ciase la operacion fuese una entidad financiera o de crédito. Con ello se trataba quizas, como ha
apuntado cierto sector de la doctrina, de evitar problemas de prueba y posibles maniobras elusivas.
Sin embargo, este requisito previsto en el articulo 53. 1.°, b) del Reglamento del IRPF, aprobado por
Real Decreto 214/1999, de 5 de febrero norma fue anulada por el Tribunal Supremo en Sentencias de
la Seccion 2.° de su Sala de lo Contencioso-Administrativo de 11 y 18 de marzo de 2000 (RJ

— 27—



&F

2000/2997 y RJ 2000/2998) por excederse el Reglamento de la prevision legal al establecer una nue-
va condicién para la que no estaba habilitado por la Ley. El Tribunal afirma en la primera de las cita-
das Sentencias que "la seleccién de las fuentes de financiacion carece de cobertura legal, puesto que
la ley, en el precepto indicado aplica los porcentajes de deduccion «cuando en la adquisicion o reha-
bilitacion de la vivienda habitual se utilice financiacion ajena, sin fijar ninguna otra condicién, por lo
gue la distincién que establece la norma reglamentaria carece de justificacion y de habilitacion, tra-
tandose de una extralimitacion evidente, por lo que la demanda, en este punto, ha de ser estimada".

En la segunda Sentencia el Tribunal Supremo llega a la misma conclusién, refiriéndose a
la vulneracion del principio de legalidad en los siguientes términos:

"Esta Sala ha mantenido —y lo hace expresamente en esta misma sentencia, fundamento
de derecho tercero— que el principio de legalidad tributaria, que la Constitucion recoge en lo que aho-
ra importa en su art. 31.3 y que se encontraba anticipado en el art. 10 de la Ley General Tributaria,
afecta frontalmente a la determinacién y configuracion de los elementos esenciales del tributo o, si se
quiere y por reproducir los términos del precepto constitucional, de la prestacion patrimonial obligato-
ria, pero admite la colaboracién reglamentaria para concretar algunos de los elementos, en particular
aquellos cuya determinacion concreta reviste, en muchas ocasiones, considerable complejidad, con-
forme ocurre con la base y el tipo de imposicion, dentro, claro esta, de los parametros o limites fijados
por la propia Ley. Pero, en el supuesto ahora enjuiciado, lo que hace el Reglamento no es concretar
las condiciones de aplicacion de unos porcentajes que la Ley establece, sino limitar, naturalmente sin
la debida habilitacién del precepto de la Ley que desarrolla ni de ningln otro, las condiciones de una
financiacion, que son basicas para el reconocimiento del derecho a deducir y que la Ley sélo supedita
el requisito de la alienidad —financiacion ajena—. Y es preciso tener presente que este derecho a la
deduccion por inversion en vivienda habitual no obedece s6lo a estrictos criterios de politica fiscal o a
finalidades, mas o menos coyunturales, de estimulo o proteccion de determinadas actividades o in-
versiones que se juzgan importantes para el desarrollo comercial, industrial o social de la nacion, sino
gue da satisfaccion a un derecho reconocido constitucionalmente a todos los espafioles, como es el
«derecho a disfrutar de una vivienda digna y adecuada» —art. 47 de la Norma Fundamental-. En con-
secuencia, en la medida en que el precepto reglamentario excluye otras formas de financiaciéon ajena
perfectamente legitimas, cuya procedencia no puede ser desvirtuada por meras conjeturas 0 sospe-
chas de fraude o encubrimiento de donaciones cuando se trata, v. gr. de préstamos entre parientes,
conforme aduce la representacion del Estado, habida cuenta que ello supondria la inadmisible permi-
sion de que un precepto reglamentario pudiera ser redactado en funcion de meras suposiciones o
sospechas, procede también la estimacién del recurso en este punto y, por ende, la declaracion de
nulidad del apartado b) del art. 53.1.1.° del Reglamento aqui impugnado.

2. Que durante los tres primeros afios de amortizacion del préstamo hipotecario no se
amorticen cantidades que superen en su conjunto el 40 por 100 el importe total solicitado.

B) TRAMO AUTONOMICO O COMPLEMENTARIO

Hasta ahora nos hemos ocupado del tramo estatal de la deduccion por inversion en vi-
vienda habitual. Pero también existe un tramo autonémico o complementario de dicha deduccion que
constituy6 una novedad en nuestro ordenamiento, introducida con efectos de 1 de enero de 2002 por
obra de la Ley 21/2001. Para la aplicacion de este tramo complementario se exige el cumplimiento de
los mismos requisitos y circunstancias que para el tramo estatal de la deduccién.

En cuanto a los porcentajes de deduccién, se aplicaran los que aprueben las respectivas
Comunidades Autbnomas. En caso de que no aprueben ningln porcentaje en ejercicio de sus compe-
tencias normativas se aplicaran los porcentajes complementarios previstos en el articulo 64.bis de la Ley
del IRPF. El porcentaje general de deduccién es del 4,95 por 100. Pero si se utiliza financiacion ajena
para la adquisicion o rehabilitacion de la vivienda se aplicaran los siguientes porcentajes incrementados:

1. Inversiones realizadas durante los dos afios siguientes a la adquisicion o rehabilitacién:

— Hasta 4.507,59 euros: el 8,25 por 100.
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2.

— Exceso hasta 9.015,18 euros (que es la base maxima con derecho a deduccion):
el 4,95 por 100.

Inversiones realizadas durante los afios posteriores al cumplimiento del periodo anterior:
— Hasta 4.507,59 euros: el 6,6 por 100.

— Exceso hasta 9.015,18 euros: el 4,95 por 100.

Antes de concluir vamos a referirnos con brevedad a las deducciones autonémicas propias
en materia de vivienda habitual establecidas por las Comunidades Auténomas para el ejercicio 2003:

1) ANDALUCIA

Esta Comunidad Auténoma ha establecido para el ejercicio 2003 tres deducciones dis-
tintas en materia de vivienda habitual:

1.

Por la percepcion de ayudas para adquisicion o rehabilitacion de vivienda habitual
gue tenga la consideracion de protegida: la deduccién es de 30 euros en el periodo
impositivo en que se les reconozca el derecho.

Por adquisicion, construccién o rehabilitacion de vivienda habitual por jévenes meno-
res de 35 afios o cuando se trate de viviendas protegidas: la deduccion es del 2 por
100 de las cantidades satisfechas. Para disfrutar de esta deduccion es preciso que la
base imponible general no sea superior a 18.000 euros en tributacién individual o a
22.000 euros en caso de tributacién conjunta.

Por cantidades invertidas en el alquiler de vivienda habitual: la deduccion es del 10
por 100 con un maximo de 150 euros anuales, por cada contrato de arrendamiento,
de las cantidades satisfechas en el periodo impositivo por alquiler de su vivienda ha-
bitual, con los siguientes requisitos:

a) Que la base imponible general no sea superior a 18.000 euros anuales en caso
de tributacion individual, o a 22.000 euros en caso de tributacién conjunta.

b) Que no se tenga derecho a la aplicaciéon de la compensacion por arrendamiento de
vivienda prevista en la disposicion transitoria cuarta de la Ley 40/1998, del IRPF.

2) ASTURIAS

Para el ejercicio 2003 en esta Comunidad han estado vigentes cuatro deducciones rela-
cionadas con la vivienda habitual:

1.

Por adquisicion o adecuacion de vivienda habitual para contribuyente discapacitado:
la deduccion es del 3 por 100 de las cantidades satisfechas durante el ejercicio. Para
poder disfrutar de esta deduccion la adquisicion de la nueva vivienda o, en su caso,
las obras e instalaciones en que la adecuacion consista deberan resultar estricta-
mente necesarias para la accesibilidad y comunicacion sensorial que facilite el de-
senvolvimiento digno y adecuado de las personas con minusvalia, extremo que
habré de ser acreditado ante la Administracion tributaria mediante resolucion o certi-
ficado expedido por la Consejeria competente en materia de valoracién de minusva-
lias. La base maxima de esta deduccion sera de 12.020,24 euros.

Por adquisicion o adecuacién de vivienda habitual para contribuyentes con los que
convivan conyuges, ascendientes o descendientes minusvalidos durante mas de 183
dias al afio y no tengan rentas anuales, incluidas las exentas, superiores al salario
minimo interprofesional. Esta deduccion es también del 3 por 100, con una base ma-
xima de 12.020,24 euros. En relacion con esta deduccién se establece que cuando
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dos o mas contribuyentes tengan derecho a la aplicacion de esta deduccion respecto
de los mismos ascendientes o descendientes, su importe se prorrateara entre ellos
por partes iguales. No obstante, cuando los contribuyentes tengan distinto grado de
parentesco con el ascendiente o descendiente, la aplicacion de la reduccién corres-
pondera a los de grado mas cercano.

Por inversion en vivienda habitual que tenga la consideracion de protegida conforme
a la normativa estatal o autonémica en la materia: 100 euros.

Por cantidades invertidas en el alquiler de vivienda habitual: 5 por 100 de las canti-
dades satisfechas en el periodo impositivo por alquiler de la vivienda habitual del
contribuyente, con un maximo de 250 euros. Para ello deben cumplirse los tres re-
quisitos siguientes:

a) Que la base imponible del sujeto pasivo previa a la reduccién por minimo perso-
nal y familiar no exceda de 22.000 euros en tributacion individual o de 31.000 eu-
ros en conjunta.

b) Que las cantidades satisfechas en concepto de alquiler excedan del 15 por 100
de la base imponible del contribuyente antes de la aplicacion del minimo perso-
nal y familiar.

c) Que no sea de aplicacion la compensacion por arrendamiento de vivienda pre-
vista en la disposicion transitoria cuarta de la Ley 40/1998, del IRPF.

3) BALEARES

En esta Comunidad se aplican para el ejercicio 2003 dos deducciones que afectan a la
vivienda habitual:

1.

Por adquisicién o rehabilitacion de vivienda habitual por jévenes menores de 35 afios,
se podra disfrutar de una deduccion del 5 por 100 de las cantidades satisfechas, siem-
pre y cuando la base imponible previa a la reduccion por minimo personal o familiar no
exceda de 18.030,36 euros en tributacion individual o de 30.050,60 en tributacion con-
junta. La base méxima de esta deduccién vendra constituida por el importe resultante
de minorar la cantidad de 9.015,18 euros en aquellas cantidades que constituyan para
el contribuyente base de la deduccién estatal por vivienda habitual. La base de la de-
duccién incluye también los gastos de adquisicion que hayan sido a cargo del contribu-
yente y, en caso de financiacion ajena, la amortizacion, los intereses y los demas
gastos derivados de ésta.

Por cantidades invertidas en el alquiler de vivienda habitual por jovenes menores de
35 afios, sera aplicable una deduccion del 10 por 100 de las cantidades satisfechas
en el periodo impositivo, con un méaximo de 200 euros anuales. Para ello deben
cumplirse los siguientes requisitos:

a) Que se trate del arrendamiento de la vivienda habitual del contribuyente, ocupa-
da efectivamente por éste, siempre que la fecha del contrato sea posterior a 23
de abril de 1998 y la duracion sea igual o superior a un afo.

b) Que se haya constituido el depésito de la fianza a que se refiere el articulo 36.1
de la Ley 29/1994, de 24 de noviembre, de Arrendamientos Urbanos, a favor del
Instituto Balear de la Vivienda.

c) Que, durante al menos la mitad del periodo impositivo, ni el contribuyente ni nin-
guno de los miembros de su unidad familiar sean titulares, del pleno dominio o
de un derecho real de uso o disfrute, de otra vivienda distante a menos de 70 ki-
[6metros de la vivienda arrendada, excepto en los casos en que la otra vivienda
esté ubicada en otra isla.
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d) Que el contribuyente no tenga derecho en el mismo periodo impositivo a ninguna
deduccion por inversién en vivienda habitual, con excepcion de la correspon-
diente a las cantidades depositadas en cuentas vivienda.

e) Que la base imponible, antes de la aplicaciéon de las reducciones por el minimo
personal y familiar, no supere la cuantia de 18.030,36 euros, en el caso de tri-
butacion individual, y de 30.050,60 euros, en el caso de tributacion conjunta.

4) CATALURA

Esta Comunidad Auténoma es la primera que ha establecido el tramo autondmico de la
deduccion estatal por inversion en vivienda habitual. Se establecen tres tipos de porcentajes:

1. Con caracter general, el porcentaje general es del 3,45 por 100, pero si se cuenta
con financiacion ajena se aplican porcentajes incrementados del 6,75 o del 5,10 por
100, dependiendo de si se trata de los dos afios siguientes a la adquisicion o rehabi-
litacion o de los afios posteriores.

2. Para menores de 32 afios con una base imponible que no sea superior a 30.000 eu-
ros, desempleados (durante ciento ochenta y tres dias o mas durante el ejercicio),
minusvalidos (con un grado de discapacidad superior al 65 por 100) y unidades fami-
liares con al menos un hijo, se aplica un porcentaje general es del 6,45 por 100, pero
si se cuenta con financiacién ajena se aplican porcentajes incrementados del 9,75 o
del 8,10 por 100, dependiendo de si se trata de los dos afios siguientes a la adquisi-
cion o rehabilitacion o de los afios posteriores.

3. Para obras de adecuacion de vivienda para minusvalidos, el porcentaje general es
del 6,45 por 100, pero si se cuenta con financiacion ajena se aplican porcentajes in-
crementados del 9,75 o del 8,10 por 100, dependiendo de si se trata de los dos afios
siguientes a la adquisicion o rehabilitacion o de los afios posteriores.

Ademas también se aplica en Catalufia una deduccion por alquiler de vivienda habitual
del 10 por 100, con un maximo de 300 euros anuales, para jévenes menores de 32 afios, desemplea-
dos (es preciso haber estado en paro durante ciento ochenta y tres dias 0 mas durante el ejercicio),
minusvalidos con un grado de discapacidad superior al 65 por 100, viudos/as mayores de 65 afios.
Para ello es preciso que su base imponible no sea superior a 20.000 euros anuales y que las cantida-
des satisfechas en concepto de alquiler excedan del 10 por 100 de los rendimientos netos del sujeto
pasivo. En caso de tributacion conjunta el importe maximo de deduccion es de 600 euros y el de la
base imponible de la unidad familiar de 30.000 euros.

Esta deduccion también resulta aplicable con los mismos requisitos citados para las fa-
milias numerosas, para las que el maximo anual de deduccion se eleva hasta 600 euros.

Una misma vivienda no puede dar lugar a la aplicacion de un importe de deduccion su-
perior a 600 euros. Si mas de un contribuyente tiene derecho a la deduccion, cada uno de ellos podra
aplicar una deduccién por el importe que se obtenga de dividir la cantidad resultante de la aplicacién
del 5% del gasto total o el limite maximo de 600 euros, si procede, por el numero de declarantes con
derecho a la deduccion. Esta deduccion es incompatible con la compensacién por deduccion en el
arrendamiento de vivienda establecida por la letra b) del apartado 1 de la disposicion transitoria
cuarta de la Ley del Estado 40/1998, del I.R.P.F.

También existe en esta Comunidad desde 2003 una curiosa deduccion del 1 por 100 por
las cantidades donadas a descendientes para la adquisicion de su primera vivienda habitual.

5) EXTREMADURA

Para el ejercicio 2003 se aplica en esta Comunidad una deduccion del 3 por 100 de las
cantidades satisfechas por adquisicion de vivienda habitual nueva de proteccién publica por jovenes
menores de 35 afios.
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En esta Comunidad esta vigente para 2003 una deduccion por alquiler de vivienda habi-
tual por menores de 35 afios del 10 por 100 de las cantidades invertidas. Para disfrutar de esta de-
duccion es preciso que el resultado de la suma de los rendimientos integros, del saldo positivo de
imputaciones de renta y del saldo positivo o negativo de ganancias y pérdidas patrimoniales, minora-
da en los gastos que sean deducibles, no sea superior a 18.000 euros. La base maxima de esta de-
duccion vendra constituida por el importe anual establecido como limite para la deduccién de vivienda
habitual contemplada por la normativa estatal.

6) GALICIA

7) MADRID

Al igual que en Galicia, por el momento en la Comunidad de Madrid tan sélo esta pre-
vista una deduccion por arrendamiento de vivienda habitual por menores de 35 afios del 20 por 100
de las cantidades invertidas con un méximo de 700 euros, de las cantidades que hayan satisfecho en
el periodo impositivo. Solo se tendra derecho a la deduccion cuando las cantidades abonadas por el
arrendamiento de la vivienda habitual superen el 10 por 100 de la renta del periodo impositivo del
contribuyente. Asimismo, sdélo tendran derecho a la deduccion los contribuyentes cuya renta del pe-
riodo impositivo, a la que se refiere el articulo 15.3.1 de la Ley 40/1998 no sea superior a 22.500 eu-
ros en tributacion individual o a 31.700 euros en conjunta. Se deber4 acreditar el depdsito de la fianza
correspondiente al alquiler en el Instituto de la Vivienda de la Comunidad de Madrid formalizado por el
arrendador. Esta deduccion no procedera cuando resulte aplicable la compensacion por arrenda-
miento de vivienda habitual a que se refiere la Disposicion Transitoria Cuarta de la Ley 40/1998, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias.

8) LARIOJA

La Comunidad Auténoma de La Rioja ha sido una de las pioneras en la aplicacién de
deducciones por inversién en vivienda habitual o en segunda vivienda. Para el ejercicio 2003, se apli-
can en esta Comunidad dos deducciones de este tipo:

1. Por adquisicion o rehabilitacion de vivienda habitual por jévenes con residencia ha-
bitual en esta Comunidad Auténoma que no hayan cumplido los 36 afios de edad a
la finalizacion del periodo impositivo. Esta deduccién es del 3 por 100 de las cantida-
des invertidas, siempre que la base imponible previa a la reducciéon por minimo per-
sonal y familiar no exceda de 18.030,36 euros en tributacion individual o de
30.050,61 euros en tributacidon conjunta. A estos efectos se equipara a la adquisicion
o rehabilitacién de vivienda, el depdsito de cantidades en entidades de crédito desti-
nadas a dichas finalidades de adquisicion o rehabilitacion, siempre que se cumplan
los requisitos a que hace referencia la normativa estatal del IRPF. En este caso, el
contribuyente sélo podra beneficiarse de la deduccién si adquiere la vivienda antes
de finalizar el afio natural en que cumpla los 35 afios.

2. Por adquisicion o rehabilitacion de segunda vivienda en el medio rural: la deduccién
es del 7 por 100 de las cantidades invertidas durante el ejercicio para tal fin, con el
limite anual de 450,76 euros. De esta deduccion solo podra beneficiarse una Unica
segunda vivienda por contribuyente.

Para ambas deducciones se establece una base maxima anual constituida por el importe
resultante de minorar la cantidad de 9.015,18 euros en las cantidades que constituyan base de la
deduccion estatal por adquisicién de vivienda habitual. Para la determinacion de la base de la deduc-
cion estatal, no se tendra en cuenta a estos efectos la que corresponda, en su caso, por las obras e
instalaciones de adecuacion efectuadas para minusvalidos.

9) MURCIA

Murcia ha sido otra de las Comunidades pioneras en el establecimiento de deducciones
por inversién en vivienda. Para el ejercicio 2003, esta vigente en esta Comunidad una deduccién por



Instituto de Estudios Fiscales

adquisicion o rehabilitacion de vivienda habitual por jévenes. Esta deduccion puede ser del 3 0 el 5
por 100. Se aplicara el 3 por 100 para las cantidades satisfechas en el ejercicio por la adquisicién o
rehabilitacién de la vivienda que constituya o vaya a constituir la vivienda habitual del contribuyente,
cuya edad sea igual o inferior a 35 afos en el momento del devengo del impuesto, siempre que, en el
primer caso, se trate de viviendas de nueva construccion. El porcentaje de deduccion sera del 5 por
100 en el caso de contribuyentes cuya parte general de la base liquidable sea inferior a 16.527,83
euros, siempre que la parte especial de la misma no supere los 1.652,78 euros.

A estos efectos, se incluyen en la base de deduccion las cantidades satisfechas, inclui-
dos los gastos originarios que hayan corrido a cargo del contribuyente y, en caso de financiacion aje-
na, la amortizacion, los intereses y demas gastos derivados de la misma.

La base maxima de esta deduccién vendra constituida por el importe anual establecido
como limite para la deduccién de vivienda habitual contemplada en la normativa estatal, minorado en
aquellas cantidades que constituyan para el contribuyente base de dicha deduccion estatal. El im-
porte de esta deduccién no podra superar los 300 euros anuales.

Ademas, esta Comunidad presenta una curiosa originalidad. Junto con Catalufia es la
Unica que ha regulado el tramo autonémico de la deduccion estatal por inversion en vivienda habitual.
Pero a diferencia de Catalufia que como ya hemos explicado establece porcentajes distintos a los pre-
vistos en la Ley estatal con caracter complementario, la normativa aprobada en Murcia se limita a re-
producir la normativa estatal. De esta manera, el porcentaje de deducciéon que se aplica con caracter
general es del 4,95 por 100. Para los casos en que se utilice financiacion ajena, los porcentajes incre-
mentados a que se refiere el articulo 55. 1. 1.° b) de la Ley 43/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas, seran del 8,25 por 100 y 6,6 por 100, respectivamente.

10) COMUNIDAD VALENCIANA

Al igual que Murcia y Cataluiia la Comunidad Valenciana ha establecido el tramo auto-
némico de la deduccion por inversién en vivienda habitual. Como en el caso de Murcia la normativa
valenciana se limita a remitirse a la normativa estatal.

Ademas, en la Comunidad Valenciana se establece una deduccién del 3 por 100 por ad-
quisiciéon de primera vivienda habitual por jovenes menores de 35 afios. Se requiere que la base im-
ponible no sea superior a dos veces el salario minimo interprofesional garantizado para mayores de
18 afios, correspondiente al periodo impositivo. La edad del contribuyente se determinara a la fecha
de devengo del impuesto.

También esta vigente en esta Comunidad una deduccion por adquisicion de vivienda ha-
bitual del 3 por 100 para los discapacitados con un grado de minusvalia igual o superior al 65 por 100,
que es compatible con la anterior deduccion. En cualquier caso, para la practica de esta deduccién se
requerira que la base imponible no sea superior a dos veces el salario minimo interprofesional garan-
tizado para mayores de 18 afios correspondiente al periodo impositivo. La aplicacion de esta deduc-
cion resultard compatible con la recogida en el apartado anterior, relativa a la adquisicién de primera
vivienda habitual por contribuyentes de edad igual o inferior a 35 afios.

Igualmente se aplica una deduccion por cantidades destinadas a la adquisicion o rehabi-
litacion de vivienda habitual, procedentes de ayudas publicas de 90,15 euros por cada contribuyente.
A efectos de esta deduccion. La rehabilitacion debera ser calificada como actuacion protegible. En
ningun caso es compatible con las dos deducciones anteriores.

Por arrendamiento de vivienda habitual se aplica una deduccion del 10 por 100 de las
cantidades satisfechas en el periodo impositivo, con el limite de 180 euros. Para poder disfrutar de
esta deduccion deben cumplirse los siguientes requisitos:

1. Que la vivienda arrendada, radicada en la Comunidad Valenciana, diste mas de 100
kilbmetros de aquella en la que el contribuyente residia inmediatamente antes del
arrendamiento.
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2. Que se haya constituido el depésito de la fianza a la que se refiere el articulo 36.1 de
la Ley 29/1994, de 24 de noviembre, de Arrendamientos Urbanos, a favor de la Ge-
neralitat Valenciana.

3. Que las cantidades satisfechas en concepto de arrendamiento no sean retribuidas
por el empleador.

4. Que la suma de las partes general y especial de la base imponible, antes de com-
putar el minimo personal y familiar, no sea superior a 21.035 euros, en declaracion
individual, o a 30.500 euros en declaracion conjunta.

Ademas, por arrendamiento de una vivienda, como consecuencia de la realizacion de

una actividad, por cuenta propia 0 ajena, en municipio distinto al de residencia, se aplica una deduc-
cion del 10 por 100 de las cantidades invertidas.
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