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Vivienda y mercado 
inmobiliario. U na 
aproximación al caso de 
la Comunidad de Madrid 

E 
1 interés general por los Lemas 111-

mobilianos parece haberse acen­
tuado en los ullimos años. De una 

pan e' el r uenc peso que en las rentas fa­
m1liares supone el acceso a una \'I\'Ien­
da subraya la incidencia social que pre­
senta la cuestión de la' I\ 1enda. Por 01 ro 
bdL1, la riqueza inmobiliaria tiene un 
peso clarameme hegemó111co en el con­
jumo de la nque::a nacional de España. 
Cualqwer eYoluc1ón que afecta a dichas 
'anablc-., csf uer::o de acceso a la ,.h 1en­
da ) \'alor de la nquc::a mmobil iana, 
uene una notable rcpen.:usion en el con­
junto de la cconom1a nacional. Esta 
incidencia se acemua en el caso de la 
Comu111dad ele t\ladricl, en la que la 
trascendencia de amb<.1s \'anablcs resul­
ta superior a la correspondiente al con­
JUnto de España. 

En el presente trabajo se analizan, en 
el primer apartado. las pnnc1pales ,·ana­
bles que afectan al componairnenw del 
mercado tnmobiliano. En el segumk1 se 
comenta el problema de la acccsibil1dacl 
desde la perspecli,·a nacional. En el ter­
cero se cíectua un analisis mas detallado 
de la realidad del mercado inmobiliano 
en \lac.lnd. De este ulumo análisis se 
deri\ a que el proceso ck «boom» 111111l1-
biliarío desarrollado en Espa11a en el 
penodo 1985-9 1 resulto ser más inten­
so en Madn<l que en el resto del tc1T1to­
rio nacional. lo que ha agra\'ado el pro-

blema e.le accesibilidad a la \inenc.la en 
esta (omurndad Autónoma, donde la 
polit1ca ele vivienda deberá seguir 
dcsempeiianc.lo un papel significativn rn 
los pró'\imos años. 

U na aprmdn1ac:ión 
n1etodológica al análisis 
del n1ercado inn1obiliario 

El analisis del mercado inmobiliario 
en l\ ladnd y España a1Tanca del esLudio 
del componamiemo de la dcnwndu de 
v1vic11elll lcuadro 1). La renta de las fami­
lias, los precios rclall\ 'O'> de la \'i\ icncla y 
el coste ele la financ1aC1ón (tipos ele imc­
rés a largo pla::o) para acceder al clisfn.1te 
de la ,.i, icmla en propiedad son las prin­
cipales variables explicaLI\':lS de dicha 
demanda. El proceso ele fornwtion ele 
lwgwcs c'.plica la crnlución de la deman­
da a largo pla::o. La po/1t1ca de 1fr1rndll 
suele ciercer una influencia sigmficall\a. 
Con las ª) uclas publicas se pretende 
fanwccer el acceso a la vivienda por parte 
de las familias. El mercado inmobiliario 
da lugar en muchos casos a que los pre­
cio~ e.le \·enta resulten proh1b111\·os para 
numerosos hogares, lo que obliga a que 
las ad 1111 mst raciones pub! icas ejerzan 
algun tipo de imervcncit'>n, apoyando al 
mercado por el lado e.le la of ena )' de la 
demanda l:stas ayudas pueden ser 
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directas o indirectas. Cstas ulumas se 
implantan sobre todo a través de la \ 'ta 

fiscal. En Espmia el peso del segundo 
grupo de ayudas supera ampliamente al 
del pnmern de los grupos cnados. 

La o{uta ele 1·11·1c11c/m, por otra parte. 
es ng1cla a cono pla::o. Una nueYa n­
\'iencla suele tener un penodo ele cons-

Cuadro 1. 
Mercado inmobiliario. Esquema 

descriptivo 

Situación del mercado 

• VMendas 1rnc1adas 
• Construccion res1denc1al (obra realizad 
• Transacciones efectuadas (ventas). 
• Precios de las viviendas 

Variables explicativas 

• Tipos de interés a largo plazo 
• Coste de la construcción (incluye precio del 

suelo). 
• Política de vivienda: créditos. subsidios de 

interes 
• Ayudas fiscales. tipos de interés privilegia-

dos 
• lnvers1on extranjera en inmuebles 
• Demografía: nuevos hogares 
• Accesibilidad: esfuerzo. como porcentaje 

de la renta disponible fami liars 



l rucción q uc oscila entre los dieciocho y 
los vc1nticumro meses, en promedio. [n 
esta situación, los aumenws de la de­
manda e.le vivienda suelen traducirse en 
precios más elevados, antes ele que la 
of en a reaccione generando nuevas vi­
\'lenc.las. La nue\'a oferta de vi\•ienda que 
en un año puede salir al mercado no su­
pera. por lo general. el 1,5% del parque 
de \'1viendas existente en España. 

Las modificaciones en los precios ele 
las \'i\·iendas, la evolución ele los costes 
ele construcc1on y el stock ele viviendas 
no \'cnd1clas en poder ele los promoto­
res-constructores son las \'ariables que 
nüs inciden sobre la nueva oferta de 
\'l\'icndas. Los desfases temporales que 
se producen entre la decisión de cons­
truir y la aparición en el mercado ele las 
mte\·as viviendas originan, con frecuen­
cia, s n uacioncs de exceso de ofe rta. 
Dichos desfases están en el origen de las 
notables recesiones del subsector inmo­
b tl iario. Numerosas promociones in­
mob tl1 anas salen al mercado cuand o 
e->te 5C encuentra en una situación ele 
claro nccso de ofe rta. Como conse­
cuenua. se producen, por lo general, 
descensos en el \'olumen de transacc10-
nes antes que en los precios. L1 curva 
de oferta de nue\·as \'l\'1enclas resulta ser 
muy clastica. Los vendedores retrasan la 
venta antes que aceptar descensos apre­
ciables en los niveles de precios. 

De acuerdo con el esquema anterior, 
un aumen to de la demanda genera pre­
cios más elevados y reduce e l «stock» 
de \ iviendas no vendidas. Ante esta s1-
tuac1on, los promotores-constructores 
aumentan el numero ele vi\'iendas ini­
ciadas. Las \'lviendas iniciadas miden la 
reacción primaria del mercado . L1 obra 
ejecutada \'arta de acuerdo con las deu­
s1ones de construir o rehabilitar \'1v1en­
das y sigue en su evolución a las \'J\'len­
das iniciadas con cieno retraso. Las 
\'Cntas de viv1endas reflejan la tensión 
del mercado. Una parte de las transac­
ciones corresponde a \'i \·icnclas existen­
tes , en muchos casos vi\·ienclas de se­
gunda mano. y el resto lo cu bren las 
viviendas de nueva construcción . En los 

paises ele Europa Occidental, las tran­
sacciones de viviendas usadas llegan a 
ser cada aiio el 75-80% del total de ope­
raciones de compraventa efectuadas . 

En los casos en que el turismo clcsem­
pe1ia un papel relevante en la actividad 
productiva de un pa1s, las demandas ele 

Gráfico 1. Adquisición de vivienda. 
España 1982-1994 
Precios y renta disponible 
Pr~¡zy, lngreoos iam• 1ares 
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(') Expresado en porcenta1e de la renta familiar anual. 
Para 1994 se ha supuesto un aumento del 2.5% en los 
precíos de V1V1enda y del 3% en los salarios. 
Fuente: BHE. 

no residentes d cse mpe1ian un pape l 
imponame en el comportamiento de la 
demanda. Las demandas inmobiliarias 
de residentes y de extranjeros respon­
den a variables distintas. En España, en­
tre los diecisiete millones ele viviendas 
fami liares existentes, más de dos millo­
nes y medio son viviendas secundarias, 
destacando la f uene concentración ele 
dicho tipo ele viviendas en las islas y 
zonas del lnoral mediterráneo. En el 
ciclo inmobiliario español ha debido ser 
notable, pues, la inciden cia de la 
d emanda procedente del re sto del 
mundo, tamo a través ele las compras 
con fines de inversión como por las 
compras de residencia secundaria por 
parte de extranjeros. 

En ge neral, en los mercados inmobi­
liarios rara vez descienden los precios 
nominales de las viviendas en los perio­
dos de recesión. En la última recesion 
acaecida entre 1990 y 1993, han sido 
frecuentes los retrocesos de los precios 
nominales en numerosos países occi­
dentales, básicamente en los anglosajo­
nes. En España no ha tenido lugar un 
descenso generalizado en los precios 
nommales, aunque esta situación se ha 
procluciclo en numerosos mercados. 

Proble111a de la vivienda, 
proble1na de accesibilidad 

El esfuerzo de acceso a una vivienda , 
expresado en términos ele la renta fami­
liar precisa para ad quirir una vivienda 
en propiedad , es la variable básica a la 
hora de determinar la si tuac ió n del 
mercado inmob iliario residencial. En 
un mercado como el español, caracteri­
zado por una escasa p resencia ele las 
viviendas de alquiler, el coste ele acceso 
a la vivienda en propiedad determina la 
dispo111biliclad a entrar en el mercado 
en un determinado momento. Dicho 
esfuerzo de acceso varia según los dife­
rentes ni\'eles de ingresos de la pobla­
ción, por lo que las estimaciones de la 
accesibilidad se tienden a concent rar en 
el analisis del coste inicial al que se 
enfrenta el nuevo propietaiio. El precio 
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Cuadro 2. 
Accesibilidad de la vivienda libre en España. Primer adquirente. 

Series anuales 1982-1993 

Precio medio de la vivienda Renta Tipo de interés Relacion Esfuerzo en % sobre renta familiar 
usada financiada disponible familiar medio de los préstamos precio/ingresos 

por el BHE anual a comprador familiares Sin bonificaciones Con bonificaciones 
(miles de ptas.) (a) (miles de ptas.) (b) del BHE (e) (4) = (1)/(2) fiscales fiscales 

(1) (2) (3) (5) (6) 

1982 2.939,2 899,7 16,5 3,3 60,3 48,6 
1983 3.508,4 1.010,3 17,2 3,5 58,3 45,9 
1984 3.773,6 1.127, 1 17,0 3,3 49,5 37,8 
1985 4.353,4 1.222,1 15,8 3,6 49,7 38,6 
1986 4.644,9 1.360,9 14.9 3,4 45,6 35,3 
1987 5.732,2 1.457,5 14, 1 3,9 50,6 38,2 
1988 6.779,3 1.544,4 13,9 4,4 55,8 42,1 
1989 8.730,6 1.633,2 13,3 5,3 66,0 51,5 
1990 9.425,4 1.772,3 15,0 5,3 71,6 58,4 
1991 10.393,3 1.906,9 14,5 5,5 71.5 59,2 
1992 10.227,7 2.050,5 13,4 5.0 61.9 50,4 
1993 10.880,5 2.180,9 12,0 5,0 57,4 46,4 
1994 (e) 10.880,5 2.268,1 9,5 4,8 48,1 37,1 

fa/ La superficie media por VMenda se estima en 75 m' utiles. 
(b) Ingresos de una familia con un solo perceptor. Se toma como ingreso medio el salano medio por persona ocupada, dato procedente de la Encuesta de Salanos del INE. 
(e) Tipo nominal anual para vencimientos mensuales. de los prestamos formalizados por el BHE. 
(e) Se estima para 1994 un crecimiento O en el precio de la vivienda y un aumento del 4% sobre los salarios. respecto a 1993. 
Fuente: BHE. 

de venta de la vivienda, el tipo de inte­
rés de los préstamos-vivienda, la cuan­
ua del pago de entrada, la rema familiar 
y las ayudas fiscales son las variables 
básicas en la determinación del esfuer­
zo de accesibilidad. El conjunto de va­
riables citadas se puede resum ir en las 
«ralios» correspondientes a los concep­
tos precio de la vivienda/renta familiar 
anual y esfuerzo neto/renta famtltar. 

La ratio prcciolrenla aporta una medi­
da primaria de la accesibilidad . En el 
caso de España, después de una eleva­
ción intensa de dicho coeficiente, ·n la 
segunda parte de los años ochenta, que 
pasó desde un \'alor de 3,6 en 1985 
hasta otro ele 5 ,5 en 199 1, se ha pasado 
a un descenso del mismo, después de 
dicho año, hasta alcanzar el valor de 5,0 
en el promedio de 1992 y 1993. En la 
segunda mitad de 1993 descendió más 

el valor del coeficiente citado, aunque 
resultó toda\'ta elevado en el con_1umo 
del año. El descenso de los tipos de in­
terés practicados en 1993 por las enti­
dades financieras fue generando un des­
censo paulati no de la rauo relauva al 
c~fuc r-;:o de acceso, que pasó desde el 
50,-+% de la rema familiar monosalarial 
en 1992 hasta un \'alor medio del 
-+6,-+% en 1993. El retroceso fue notorio 
en la segunda parte del pasado a110, a 
raíz de la disminución que en este perío­
do registraron los tipos de interés. 

El descenso de los tipos de imerés en 
1994 puede dar lugar a una reducción 
en el esfuerzo de acceso a la vivienda 
sobre 1993, siempre que no se produ::­
can aumentos signi ficativos en los pre­
cios de \'enta que contrarresten la inci­
dencia del descenso en cuesllón. El 
descenso de los tipos ha generado un 

retroceso del 18,8% en la cuota LOtal a 
pagar entre enero-abn l de 1994 )' el 
mismo período de 1993 en el caso de 
una vivienda que mantuviese su precio 
en dicho penodo (grafico 1). 

Ba¡o el supuesto de un tipo de mte­
rés nominal medio del 9,5% en 199-+ 
(12°1<1 en J 99-+), y de unos precios esta­
bles, el esfuerzo de acceso descendena 
desde el 46,-+% hasta el 37,1 % entre 
1993 y 199-+ en términos de la rema 
disponible familiar mcclta (cuad ro 2). 
Por otra parte, con\'ienc tener en cuen­
ta las profundas diferencias existentes 
en lo que a esf uer=o de acceso se refie­
re entre las distintas Comunidades 
Autónomas. La d isparidad regional en­
tre los precios medios de las vi\'icndas 
es tnU} superior a la rclati\'a a los nive­
les de 111gresos. Así, mientras que la 
re lae1on em re los p recios en las Comu-



Cuadro 3. 
Accesibilidad de la vivienda libre en España. Datos por Comunidades Autónomas 1993 

Precio medio de Renta Tipo de interés medio Relación Esfuerzo (% renta disponible) 

Comunidad la vivienda usada disponible de los préstamos a precio/ingresos 
Sin bonificaciones Con bonificaciones 

Autónoma financiada por el BHE familiar anual comprador del familiares 
(pesetas) (a) (miles de pesetas) BHE (%) (4) = (1)/(2) 

(1) (2) (b) (3) (c) 

Andalucía 8.416.219 2.020,1 11,99 4,2 
Aragón 11.023.781 2.251,2 11 ,99 4,9 
Asturias 10.056.750 2.396,7 11,99 4,2 
Baleares 8.878.406 1.985,6 11,99 4,5 
Canarias 9.048.469 1.864,7 11 ,99 4,9 
Cantabria 10.963.969 2.164,2 11,99 5,1 
Castilla-La Mancha 7.524.469 1.758,9 11,99 4,3 
Castilla-León 9.806.813 2.060,6 11,99 4,8 
Cataluña 12.367.219 2.243,5 11 ,99 5,5 
C. Valenciana 7.681.219 1.936,1 11,99 4,0 
Extremadura 8.098.594 1.820,6 11 ,99 4,4 
Galicia 10.086.563 1.838,9 11,99 5,5 
Madrid 15.178.406 2.585,5 11,99 5,9 
Murcia 8.709.094 1.711,0 11,99 5,1 
Navarra 10.099.594 2.187,4 11 ,99 4,6 
Pais Vasco 14.456.719 2.585,7 11 ,99 5,6 
Rioja 8.586.938 1.877,8 11,99 4,6 
Media Nacional 10.880.531 2.180,9 11,99 5,0 

(a) Se considera un tamaño medio de las viviendas de 75m- ut1les (93. 75 m- construidos). 
(b) Datos estimados para la renta famdiar d1soonibie de 1993 a partir de la Encuesta de Salanos del INE. 
(e) Plazo de préstamo. 15 años. 
Fuente: BHE. 

nidades con precios más ele\'ados y 
reducidos (Madrid y Extremadura) es 
del 10 1,7%, la relación equivalente 
entre los salarios (Madrid y Murcia) es 
del 51,5%. De ahí que el esfuerzo de 
acceso oscilase en 1993 entre el 33,7% 
correspondiente a la Co m unidad ele 
Valencia y el 57,8% ele la Comunidad 
de Madrid (cuadro 3). El menor esíuer­
;:o rclat1\'0 de acceso a la \'i.vi.enela en 
Valencia se deri\'a de la conjunción de 
unos ingresos familiares situados por 
encima de la media nacional y de unos 
precios re lau\'ameme por debajo del 
conjunto del mercado inmobiliario , 
s1tuac1ón esta ultima que viene prolon­
gándose desde hace algunos a1ios. 

De los cuadros 2 y 3 se deriva que en 
numerosas zonas de España el acceso a 

la \'t\'ienda solo resulta posible a costa 
de un esíuerzo ampliamente superior a 
la te rcera parte de la rema disponible ía­
mtl iar, que es el tope a partir del cual se 
considera que el prestatario de un cré­
dito-vivienda presenta un riesgo de mo­
rosidad más elevado. 

El problema también se puede anali­
zar considerando el precio má>..imo de 
venta al que se puede acceder para cada 
ni,·el de ingresos, a cada Lipo de interés. 
Supuesto que una fami.ha no debe des­
unar más de la tercera pane de sus 
111gresos al pago de la \'Í\;enda, para ca­
da 111\'el ele rema y tipos de interés se 
obuene dicho precio máximo de com­
pra. As1 con un upo de interés del l 0% 
y con una rema fami liar anual de 3,5 
SM 1, el precio máximo de la vivienda 

fiscales fiscales 
(5) (6) 

48,0 36,4 
56,4 45,7 
48,3 38,4 
51,5 39,7 
55,9 43,2 
58,3 47,2 
49,3 36,1 
54,8 43,3 
63,5 52,5 
45,7 33,7 
51,2 38,4 
63,2 50,2 
67,6 57,8 
58,6 44,9 
53,2 42,3 
64,4 54,6 
52,7 40,2 
57,5 46,4 

accesible es de 9.2 millones. Se supone 
que la familia en cuestión ha dispuesto 
del ahorro previo preciso para aportar 
los casi dos millones de pesetas que no 
va a cubrir el préstamo hipOLccario , cu­
ya cuan u a máxima será del 80% de l 
precio de tasación (cuadro 4). Cuanto 
menor sea el tipo de interés, mas alto es 
el precio de la \'ivicnda a la que una fa­
mi lia puede acceder. 

Del analisis hasta aquí efectuado se 
deriva que una VPO ele 90 1112, situada 
en el arca l de este tipo de vi\'tendas 
(ciudades de mas de un millón de habi­
tantes) con un precio máximo de venta 
de 108.076 ptas/m2, (9,7 millones de 
pesetas de precio total), se podrá adqui­
rir sin un esfuerzo superior al tercio de 
la renta disponible con un préstamo a 
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un Lipo de imcrés en torno al 7% nomi­
nal por pan e de una familia media. Esta 
última obtuvo en 1993 un ingreso anual 
algo superior a los 2,5 SMl, según la En­
cuesta de Salarios del INE. En el caso de 
los compradores por primera vez, con 
ingresos anuales inferiores a 2 SM 1, di­
cho acceso solo se hace posible con Lipos 
de imerés inferiores al 7% y para vivien­
das con superficie inferior a los 90 m 2. 

El anális is has La aquí ef ectuaclo 
subraya la u·ascendcncia que la fo rmula 
de las VPO presema para que las fami­
lias puedan acceder a una vivienda. La 
subsidiación de tipos de imerés, los 
mayores plazos de los crédiws conveni­
dos para las VPO de régimen especial. 
(20 anos) y los precios m áximos de 
vema de este tipo ele viviendas determi­
nan un marco que permite dicha accesi­
bilidad, lo que no elimina la necesidad 
de ef ecLUar un ahorro previo a la com­
pra de la vivienda. la VPO resulLa una 
fórmula bastame aceptable de estímulo 
de la oferta a la vez que de la demanda, 
siempre que se respeten los precios má­
ximos legales de vema de dicho Lipo de 
vivienda. Esto no impide la convenien­
cia de que se mamenga y refuerce la fór­
mula de ayuda directa a compradores 
de viviendas exisLemes, inLroducida con 
las viviendas de precio tasado (VPT), 
fórmula que acrecienta las posibilidades 
de elección de los compradores objeto 
de ayuda pública. 

El mercado in1nobiliario 
en Madrid 

En líneas generales, se puede decir 
que la Comunidad de Madrid ha partici­
pado plenameme en el ciclo inmobilia­
tio desarrollado en España emre 1985 y 
1993. La imensiclad del alza ele precios 
registrada emrc 1985 y 199 1 resultó 
más inLensa e n la Comunidad de 
Madrid. La desaceleración posterior a 
1991 ha sicl o menos notable en Madrid 
que en el resto de Espai1a. Una expan­
sión tan rápida ele los precios inmobilia­
ri os como la regisLrada en Madrid en la 
segunda mitad ele los años ochenta no 

Cuadro 4. 
Accesibilidad a la vivienda: precios máximos accesibles (a) 

Precio máximo de la vivienda, ante diferentes tipos de interés. Millones de pesetas 

Renta anual Tipos de interés 
disponible 

1994 
7% 8% 9% 10% 11 % 12% 13% 14% 15% (pesetas) 

2,0 SMI (1.643.400) 6,285 5,911 5,570 5,257 4,970 4,707 4,465 4,242 4,036 
2,5 SMI (2.054.300) 7,857 7,389 6,962 6,571 6,213 5,884 5,581 5,303 5,046 
3,5 SMI (2.876.100) 10,999 10,345 9,748 9,200 8,698 8,238 7,814 7,424 7,064 
4,5 SMI (3,697.800) 14,142 13,301 12,532 11,829 11,184 10,591 10,046 9,545 9,082 
5,5 SMI (4.519.500) 17,284 16,257 15,317 14,457 13,669 12,945 12,279 11,666 11, 100 
6,0 SMI (4,930.200) 18,855 17,734 16,709 15,771 14,911 14,121 13,395 12,726 12,109 
Relación precio/renta 3,82 3,60 3,39 3,20 3,02 2,86 2,72 2,58 2,46 

Supuesto: no se supera el 33% de la renta disponible. El préstamo tiene un plazo de 15 años. 
(a) Para cada nivel de renta se obtiene la cuota máxima que puede pagarse cada año, supuesto un esfuerzo del 33% de la renta 
Dada la cuota unitaria de servicio del préstamo que corresponde a cada tipo de interés. se obtiene directamente un préstamo max1-
mo. A partir de esta cifra y supuesta una relación máxima préstamo/valor del 80% se obtiene así un precio máximo de compra. 
Fuente: BHE. 

Cuadro 5. 
Datos sobre viviendas según Censo 1991. Miles de viviendas 

España Madrid (Comunidad) 

1. Total viviendas (1 = 2 + 3) 17.172,7 1.930,8 
2. Viviendas familiares (2 = 2.1 a 2.4) 17.160,7 (100) 1.928,9 (100,0) 

2.1. Principales 11 .824,9 (68,9) 1.543,8 (80,0) 
(2.1 = 5 + 6 + 7 + 8) 

2.2. Secundarias 2.628,8 (15,3) 147,7 (7,5) 
2.3. Desocupadas 2.226,6 (13,0) 200,1 (10,4) 
2.4. Resto 480,4 (2,8) 40,3 (2,1) 

3. Alojamientos 12,0 1,9 
4. Establecimientos colectivos 24,8 2,6 
VIVIENDAS PRINCIPALES (5 + 6 + 7 + 8) 11 .824,9 (100) 1.543,8 (100,0) 
5. Viviendas principales en propiedad 9.166,1 (77,5) 1.204,3 (78,0) 

(5 = 5.1 a 5.3) 
5.1. Pagada 6.158,3 (52,1) 845,5 (54,8) 
5.2. Con pagos pendientes 1.825,7 (15,4) 321,8 (20,8) 
5.3. Por herencia o donación 1.182,1 (10,0) 37,0 (2,4) 

6. Viviendas principales facilitadas graw1tamente (*) 538,8 (4,5) 61,9 (4,0) 
7. Viviendas principales en alquiler 1.757,5 (14,9) 235,7 (15,3) 
8. Resto viviendas principales 362,5 (3,1) 41,9 (2,7) 

rl Por la empresa o por otras personas e instituciones. 
Fuente: INE. ,censos de Población y Viviendas 1991 : Muestra Avance. Pnnc1pales resultados-. Madrid 1991. Datos a 1 de marzo 
de 1991. 
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puede explicarse sólo a partir de la evo­
lución registrada por las variables expli­
cativas básicas. Solo con la presencia de 
una intensa especulación y a la vi.sta del 
acusado papel de la inversión extranjera 
se puede explicar un componamiemo 
tan expansivo de los precios inmobilia­
rios como el registrado en Madrid en el 
periodo citado. A esta e\·olución a lcista 
también contribuyó la mejoría registra­
da en las condiciones de financiación 
inmobiliaria, que se aproximaron sensi­
blememe en España a las existentes en el 
resto de la Unión Europea a lo largo de 
los años ochenta. La liberalización del 
sistema financiero, la desregulación 
general del mercado de capitales. favore­
cieron un fortalecimiento general de la 
demanda inmobiliaria. lo que reforzó las 
expectativas alcistas de los precios de la 
\'ivienda en la etapa 1985-9 1. 

l os da tos básicos 

Segün el Censo de Población y \ 1-
,·iendas de 1991, la Comunidad de Ma­
drid supuso en dicho año el 12,75% de 
la poblacion de hecho ele España y el 
11.24º/o del conjunto de vi,iendas exis­
tente. Con casi dos millones de \'1v1en­
das. en Madrid era menor la proporción 
wmo de 'l\'iendas secundarias como de 
viviendas desocupadas (cuadro 5). La 
proporción de \'ivienc.las de alq uiler en 
Madrid, el 15,3% de las viviendas prin­
cipales. era algo superior a la e:-.isLente a 
ni,·el nacional (l-+,91.Jto) en los censos de 
1991. Las 'iviendas en propiedad con 
pagos pencli emes, 32 1.800, tema n un 
peso mayor en Madrid que en el con­
junto nacional. De acuerdo también con 
los resultados del Censo, la población 
de l\1aclncl tema una proporción sensi­
blemente superior a la nacional resi­
diendo en zonas urbanas, esto es, en 
encidades de pob lación con más de 
10.000 habitantes de hecho (cuadro 6). 
La presencia de un mayor número de 
hogares con pagos pendientes por el 
acceso a la vi,·ienda reíleja la menor 
edad media de los hogares madrileños y 
su consecuente mayor sensibilidad a las 
cond1c1ones de financiación de los ere-

Cuadro 6. 
Distribución de la población por zonas. España-Madrid 

Datos a 1 de marzo de 1991. Miles de personas 

España Madrid (Comunidad) 

Cifra absoluta % Cifra absoluta % 

1. Zona rural(*). Total 6.996,9 18,0 110,6 2,2 
1.1. Núcleo 5.841,4 15,0 106,3 2,1 
1.2. Diseminado 1.155,5 3,0 4,3 0,1 

2. Zona intermedia('). Total 6.605,0 17,0 229,0 4,6 
2.1. Núcleo 6.431, 1 16,5 227,3 4,5 
2.2. Diseminado 173,9 0,5 1,7 0,1 

3. Zona urbana('). Total 25.270,3 65,0 4.608,0 93,1 
3.1. Núcleo 25.140,4 64,7 4.606,3 93,0 
3.2. Diseminado 129,9 0,3 1,7 0,1 

4. Total población de derecho 38.872,2 100,0 4.947,6 100,0 

n Zona rural: entidades singulares de población de hasta 2.000 habitantes de hecho. En las zonas 1ntermed1as el techo es de 
10.000 habitantes. 
Fuente: INE. •Censos de Poblacion y VN1endas 1991 Muestra Avance. Pnncipa:es resultados-. Madrid 1992. 

ditos hipotecarios. en panicular en lo 
relati\'o a la modificación de las condi­
ciones de los «viejos» c rédiLOs en 1994. 

El m ercado inmobilia rio 

La intensidad del ciclo mmobihano 
1985-1993 se ad\'1ene comparando los 
valores alcanzados por los mdicac.lores 
en la etapa expansiva y en la posterior 
etapa de recesión. En 1991-93 el mime­
ro med io ele \'i\iendas m1c1adas desccn­
d ió en Macl rid en un 11,2 % respecto del 
niYe l a lcanzado en el período 1985-
1990 por dicha magnitud. A pesar de la 
recesion. el número de hipotecas for­
malizadas continuó aumentando en los 
primeros años noventa. La desacelera­
ción registrada en el aumento de los 
precios de las vi,·ienclas (cuadro 7) con­
firma también lo acusado del cambio e.le 
perfil coyuntura l entre la etapa de 
expansión (1985-90) y el período de 
recesión ( 1991-93). Son Yanos los 111d1-
cadores que revelan que la recesil'ln 
tardo más en advenirse en Madrid que 
en el resto de España, pero que en 1993 
dicha recesión parec1(l presentar una 
mayor dureza en esta Comunidad. 

Los precios de las viviendas 
La estad1stica de valores de tasación 

del Bl IE pone de manifiesLO el carácter 
creciemcmente más elevado de los pre­
cios ele la \'ivienda en la Comunidad de 
Madrid respecto del resto ele España. La 
mayor caresua de la vivienda en Madnd 
parece haberse acentuado en el pasado 
ciclo inmobiliario, reforzándose en los 
primeros meses de 1994. As1, en lo que 
se refiere al precio ele tasación de las 
,;,;emlas usadas en el con junto de ciu­
dades, el precio medio de -las \'iYiendas 
financiadas por el 131 ![ en Madrid fue 
un 23º¡[, superior a la media nacional en 
1986, mientras que el desni\'el citado se 
ele\'ó al 48,9% en los pnmeros meses de 
1994 (cuadro 8 y gráfico 2). 

El diferencial de crecimiento de los 
precios de la vivienda en Madrid res­
pecto del resto de Espal''la se ha hecho 
relativamente más acusado en el perio­
do de recesión 1991-93 que en la previa 
etapa de auge 1986-199 l. El citado di­
ferencial parece ser mas f uene en caso 
de las viviendas libres de nueva promo­
ción que en el ele las vi,iendas usadas 
(cuadro 9). 



Cuadro 7. 
Mercado inmobiliario 1985-1993. Comunidad de Madrid 

(Cifras absolutas) 

Viviendas Proyectos Viviendas Hipotecas Precio medio vivienda usada (P!as.fm2) 
iniciadas visados terminadas urbanas Resto provincia 

(1) Colegios (3) registradas T atal Comunidad Madrid de Madrid 
Arquitectos (2) (4) 

1985 17.527 
1986 25.743 
1987 22.340 
1988 22.368 
1989 18.745 
1990 20.891 
1991 19.326 
1992 18.414 
1993 18.943 

Media 1985/1990 (*) 21.269 
Media 1991/1993 (*) 18.894 

(') Para los precios se recogen las tasas de crecimiento. 
Fuente: MOPTMA, INE y BHE Elaborac1on BHE. 

11.883 
26.907 
28.772 
29.166 
17.008 
20.885 
21.640 
22.365 
21.944 

22.437 
21.983 

La e\'olución de la diferencia relati\'a 
de precios de la \'l\'lenda en Madnd res­
pecto del resto de España. apunta a la 
idea ames expuesta de que las diferen­
C1as se han acentuado en el ciclo recien­
te. Los datos correspondientes a los pre­
CIOS de las vi\'iendas usadas financiadas 
por el BI I[ ponen de manifiesto que la 
d1ferenc1a de precios de la Comunidad 
de Mad nd con el resto de España aun 
resulta más intensa si la comparación se 
efectúa a nivel de capiLalcs de provin­
cias, donde el precio medio ele Madrid­
capital resulLa un 53% más elevado que 
la med ia de todas las capitales ele pro­
vincias de España (cuadro 9). 

En cuanto a otras [uentes estachsu­
cas. las estimaciones de la Sociedad ele 
Tasación («Mercado Inmobiliario». 
Boleun ST. diciembre de 1993 «Precios 
nue\'OS de ,.i,1enda nueva en capitales 
de provincia») arrojan también un pre­
cio medio en Madrid (23-+.000 ptas./m7 

en diciembre de 1993 en el caso de la 
\'ivicnda nuern) superior en un 53'7'o a 
la media nacional (l 52.000 ptas./m2). 

20.148 
21.334 23.943 
22.130 27.912 
22.402 30.884 
20.747 38.941 
23.539 34.539 
15.747 32.466 
18.982 43.517 
18.312 47.041 

21. 717 26.019 
17.680 41.008 

La estadisuca del MOPTl\t1A, relati\'a a 
precios medios de vi\•iendas de nueva 
promoción, arrojaba un precio medio 
de venta de 253.100 ptas./m2 en el se­
gundo tnmestre de 1993, y ello en las 
promociones de nue,·as \'Í\'Íendas, fren­
te a un precio medio de l 73.100 
ptas.fm2 correspondiente a un conjunto 
de diferentes capitales de España en el 
mismo periodo. 

Durante la pasada etapa ele «boom» 
inmobi liario, Madrid fue una de las ciu ­
dades europeas en la que la elevación ele 
precios registrada resultó ser más eleva­
da. Parece dificil que tengan lugar creci­
mientos tan notables en los precios 
inmobiliarios a partir del compona­
miento expansivo de las variables bási­
cas. («fundamentales»). En la segunda 
mitad de los a!l.os ochenta se produje­
ron una sene de circunstancias que 
reforzaron la demanda inmobiliaria. En 
primer lugar, la presencia de ' "''.lS ayu­
das fiscales al acceso en p ropiedad a la 
\'1v1enda, que se reforzaron en 1985 y se 
extendieron a la segunda \'Ívienda, fue 

(5) (6) (7) 

56.031 59.995 43.202 
60.962 65.274 447.004 
76.708 84.620 54.370 
95.591 115.695 58.632 

121.688 147.600 83.450 
138.496 165.654 96.263 
148.008 174.605 105.521 
154.780 177.496 119.096 
161.903 183.177 121.508 

19,8 22,5 17,4 
5,3 3,4 8,1 

un factor notable de estímulo de la 
demanda. En segundo lugar, destaca la 
notable in\'ersión extranjera en inmue­
bles, inversión que presentó una espe­
cial intensidad en ~1adrid durante el 
penado analizado. En cuanto al com­
portamiento de las va riables básicas, 
entre 1985 y 1990 el aumento del 
empleo y la reducción del paro resul ta­
ron ser más intensos en Madrid que en 
el resto de España, a pesar de que en las 
est imaciones del INE sobre el PIB regio­
nal el ritmo ele crecimiento del PIB ape­
nas resultó ser superior en Madrid al del 
resto ele España (cuadro 10). 

Un comportamiento expansi\'O de las 
\'ariables básicas (rema real, empleo, pa­
ro))' un apoyo a la demanda por parte de 
la inversion extranjera y de las ayudas 
íiscalcs para el acceso en propiedad no 
bastaron tampoco para explicar un 
aumento tan intenso de los precios en 
Madrid. La ele\'ación ciLada de los pre­
cios generó expectativas de nuevas elern­
ciones, extendiéndose el aumento de 
precios a tocias las tipologías ele vivien-
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Cuadro 8. 
Precio vivienda usada 

(Valores de Tasación) Ptas.1m2 

Medias anuales Relación 

Madrid España Madnd/España 

1986 60.962 49.546 123,0 
1987 76.708 61.143 125,5 
1988 95.591 72.313 132,2 
1989 123.223 93.126 132,3 
1990 138.496 100.538 137,8 
1991 148.008 110.862 133,5 
1992 154.780 109.127 141,8 
1993 161.903 116.059 139,5 
1994. Primer 
cuatrimestre 167.031 112.171 148,9 

Nota: Los precios recogidos se refieren a los valores medios 
de realización estimados por los tasadores del BHE en las 
viviendas financiadas por este Banco. 
Fuente: BHE. 

das (K Case, R. Schillcr, 1994). La sus­
tancial dimensión de la burbuja bursatil 
e inmobiliaria, el consiguiente aumento 
del gasto, el crecimiento notable del en­
deudamiento, fueron factores que pro­
longaron sustancialmente la citada etapa 
de auge de la demanda, en la que el pa­
pel de la inversión exterior resultó ser 
decisivo. Los acontecimientos de 1992 
alimentaron expectativas adicionales de 
nuevas subidas de prec10s. No solo tuvo 
lugar en l 985-1991 un aumento sustan­
cial de las transacciones, financiado en 
gran parte a través de una f uene expan­
sión del crédito bancario, sino que los 
compradores encontraron sumamente 
rentable el adquirir \Wiendas, puesto 
que anticipaban sustanciales ganancias 
de capital en el futuro. La gran mayona 
de las transacciones respondieron a com­
pras de \'ivienda efectuadas por razones 
de im·ersión, resultando entonces esca­
sas las compras efectuadas para acceder a 
una vivienda por parte de adquircmes 
«por primera vez» U. M. Naredo, 1993). 

Las expectativas de revalorización 
fueron tan mtensas que compensaron la 

Gráfico 2. Valores medios de tasación BHE. Vivienda usada(*) 

Medias anuales 
Base 100 = 1986 
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Fuente: BHE. 

presencia de unos tipos de interés muy 
elevados, que apenas si dejaron sentir su 
influencia negati\·a mientras duro la 
fuerza especulativa. Una vez cambiadas 
las expectativas, frenada la inversión 
exterior, agotado el impacto farnrablc de 
1992, desaparecida la inversión extran­
jera, Lodo se volvió en contra de la 
demanda: los elevados precios alcanza­
dos, los altos tipos de inte rés, el cambio 
de perfil de la econo1111a. El compona­
miemo de los precios inmobiliarios ha 
resultado ser claramente bajista en ~ta­
drid después de 1991 en el segmento rn­
mobi l iario no residencial, como es el 
caso de los locales de oficinas y comer­
ciales, rniemras que en el segmemo resi­
dencial el descenso de la demanda ha 

Medias anuales. 
Cifras absolutas 
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sido menos generalizado y se ha con­
centrado en el componente de vi\'ienclas 
de precio mas elevado, persistiendo una 
intensa demanda potencial ele viviendas 
de precio asequible. 

Una accesibilidad siempre difícil 

Como se indicó en el segundo apar­
tado e.le este trabajo, el problema de la 
vivienda viene a descansar en la posibi­
lidad de acceso. La relación precio/renta 
familiar y el tipo de interés y plazo de 
los prestamos a largo plazo detenrnnan 
el esf uer::o de acceso, que se mide a par­
tir de su participación en la rema dispo­
nible familiar. En l 1neas generales, 
dicho esfuerzo se cle\'l'> sensiblemente 
en España entre l 985 y 1991, como 



Cuadro 9.1. 
Precio de las viviendas. Valores de tasación Ptas./m2 

Tasas medias de crecimiento anual(%) 

1991/1986 1993/1991 

Madrid 

1. Viviendas libres de nueva 
promoción 24,5 

2. VPO de nueva promoción (*) 10,4 
3. Viviendas usadas 19,4 

(') Refleja los aumentos medios de los módulos ponderados. 

España 

10,1 
12,9 
17,5 

Madrid 

9,0 
7,3 
4,6 

España 

3,4 
6,6 
2,3 

Fuente: BHE. ·Valores de tasación del BHE. Sene estadística 1986-1993». 

Cuadro 9.2. 
Precio de las viviendas. Valores de tasación Ptas./m2 

Estructura relativa de precios Madrid. (España = 100) Viviendas usadas 

Madrid 

1 . Total ciudades 
2. Capitales 
3. Resto de ciudades 

1986 

123 
112 
122 

(") Reíleja los aumentos medios de los módulos ponderados. 

1991 

134 
138 
115 

1994 (enero-abril) 

150 
153 
130 

Fuente: BHE, ·Valores de tasación del BHE. Serie estadisUca 1986-1993•. 

consecuencia sobre todo de la f uene 
elevación de los precios de vema y de 
los alLos Li pos de ime rés vigemes al 
comienzo de los años novenLa. Después 
de l 99 1 la estabilización de los precios 
de venLa y el reLroceso de los tipos de 
inLerés en 1993 han reducido dicho 
esfuerzo, que aún com inúa siendo ele­
vado para las fami lias monosalariales y 
sobre LOdo para los hogares que viven 
en las zonas más urbanas. 

En el cuadro 11 se ha recogido una es­
timación de dicho esfuerzo de acceso en 
Madrid y España. para lo que ha siclo 
imponante disponer de elatos desagrega­
dos por Comunidades Autónomas de la 
Encuesta Trimestral ele Salarios del lNE. 

El carácter más elevado de la ratio 
precio/rema disponible familiar anual 
ha situado el esf uer::o medio de acceso 
a la vivienda en unos niveles particular-

mente más elevados en Madrid que en 
el resto de España. Los más elevados 
sue ldos med ios que se perciben en 
Madrid no pueden compensar los bas­
tante más f uenes desniveles existentes 
entre los precios de venta de las vivien­
das, lo que llevó hasta un 69% de la 
renta familiar al esfuerzo neto de acceso 
a una \i\'ienda de 75 m2 útiles para una 
familia monosalarial en Mad rid en 
1991. De mantenerse en 1994 los tipos 
de interés alcanzados en los primeros 
meses de este año y de no producirse 
nuevos aumentos sign ifi cativos en los 
precios de las viviendas, el citado es­
fuerzo de acceso podría s iLua rse en 
Madrid ligeramente por debajo del 50% 
de la renta familiar an ual, frente al 
39,2% correspond ieme al conjunto 
nacional para el mismo tipo de vivienda 
y familia. 

Gráfico 3. Adquisición de vivienda: 
Precios y renta disponible (*) 

Esfuerzo primer adquirente 

Precios/Ingresos fam1!1ares 
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(') La curva representa el porcentaje de la renta disponible 
bruta de la fami lia monosalarial que supone el acceso a una 
vlVlenda de 75m , vendida al precio medro de la vivienda 
usada financiada por el BHE. 
(e) Se supone un incremento del 2,5% en el preclO de las 
viviendas y un aumento salarial del 3%. 
Fuente: BHE, !NE y BE. Elaboración: BHE. 
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Cuadro 10. 
Empleo, paro y crecimiento. 

Madrid-España 

Empleo. Crecimientos medios anuales (%) 

Madrid 
Esoaña 

1990/1 985 

4,3 
3,4 

1993/1990 

~.9 
-2,2 

Desempleo. Porcentaje sobre la población 
activa. Media anual 

Madrid 
España 

1985 

22,1 
21,6 

1990 

12,5 
16,3 

1993 

18,0 
22,7 

PIB. Crecimientos medios anuales 

Madrid 
España 

1990/1985 

4,6 
4,5 

1993/1990 

0,7 

Fuenre: INE. Contab1!1dad Nacional de España y Contabilidad 
Regional de España. Encuestas de Población Activa (diversas 
publicaciones). 

La iníluencia del coste del suelo en el 
ele,·ado precio de venta de la vivienda 
en Madncl parece ser muy significauva. 
La repercusión del coste del suelo pue­
de llegar a ser de hasta 122.000 pesetas 
por metro cuadrado en la zona de López 
de Horos de la capital en 199-+, mien­
tras que dicha repercusión desciende 
hasta las 55.000 pesetas/m2 en torno a 
la Avenida de Guadalajara. Los precios 
de la capital y su «corona» resultan no­
tablemente más altos que los del resto 
del área metropolitana)' de la pro,·incia. 
De acuerdo con los datos publicados 
por lntec Consultores (mayo 1994, n.º 2, 
pág. 44) los precios máximos de venta 
de las \ iviendas oscilan en la capital ele 
la provincia entre las 123.850 ptas./m2 

de San Bias y las 230.000 ptas./m2 en la 
zona de Chamberí. 

Unos costes del sucio tan e levados 
encarecen sensiblemente e l precio de 
venta de la ,·ivienda, generan una sensi­
ble segmentación social )' obligan a efec­
tua r un esfuerzo muy e levado para 
poder acceder a una vivienda, a la vez 
que detraen un ahorro muy necesario 

Cuadro 11. 

para el fomento de otras actl\idades pro­
ductivas y para mejorar la compeliti\'i­
dad general de la econom1a. En cuanto 
se perciba una recuperación fi rme de la 
demanda inmobiliaria es muy posible 
que se llegue sin demasiado esfuerzo a 
unos precios de venta del suelo en 
Madrid muy similares a los alcanzados 
en el momento más intenso del pasado 
«boom» inmobiliario, esto es, en 1989-
90 (!mee Consultores, op. cit.). El carác­
ter positivo que para la coyuntura eco­
nóm 1ca presenta la recuperación del 
mercado inmobiliaiio se encuentra con­
trarrestado por la permanencia de un 
muy elevado esfuerzo ele acceso a la 
\i\·iencla que suponen las nuevas eleva­
ciones de los precios de venta. 

Las dificultades de la política de 
vivienda 

Como ya se ha comentado ames (cua­
dro 3), Madrid es la Comunidad Autó­
noma en la que más difícil resulta, en 
promedio, el acceso a la \'ivienda en 
España. En principio, el PIB por habitan­
te en Mad rid se situó en 1992 en casi un 

Accesibilidad a la vivienda. Madrid-España 
Esfuerzo para el primer adquirente 

Precios medios de venta Renta disponible Relación 
de la vivienda de 75 m2 (a) familiar anual (b) Precio/renta disponible 

(miles de ptas.) (miles de ptas.) 

España Madrid España Madrid España Madrid 

1989 8.730,6 11.552, 1 1.633,4 1.946,7 5,3 5,9 
1990 9.425,4 12.984,0 1.772,3 2.138,0 5,3 6,1 
1991 10.393,3 13.875,7 1.906,9 2.280,0 5,5 6,1 
1992 10.230,7 14.510,6 2.050,5 2.473,4 5,0 5,9 
1993 10.880,5 15.178,4 2.180,9 2.585,5 5,0 5,9 
1994 (e) 11.152,6 15.557,9 2.246,3 2.663,1 5,0 5,8 

(a) Precios de tasación de las viviendas financiadas por el BHE. 
(b) Encuesta tnmestral de Salarios INE. Se ultima a partir del salario medio por persona ocupada. Se supone una familiar monosalanal. 
(c) Tipos de 1nteres de los cred1tos libres formalizados por el BHE. 

Tipos de 
de interés 
nominal (c) 

(%) 

13,4 
15,0 
14,5 
13,4 
12,0 
9,7 

(d) Se obtiene deduciendo del esfuerzo bruto las deducciones fiscales en el IRPF. Dicho esfuerzo se relaciona con la renta disponible familiar anual. 
(e) Se supone un incremento del 2.5% en el precio de las vMendas y un aumento salarial del 3%. 
Fuente: BHE. INE Y BE. ElaboraclOO: BHE. 

Esfuerzo neto(%) 
(d) 

España Madrid 

51,5 55,5 
58,4 61,3 
59,2 69,0 
50,5 62,6 
46,4 57,8 
39,2 49,3 



Cuadro 12. 
Precios máximos de venta de las VPO y VPT, 1994. (Pesetas/m2 útil) 

A reas 
Geográficas 

Módulos VPO-RG VPO-RE VPT 
Ponderados (1,2 Mp) (1,0 Mp) (1,5 Mp) 

1 
2 
3 
4 

90.063 108.075 90.063 135.094 
81.213 97.456 81.213 121.820 
72.639 87.167 72.639 108.958 
67.444 80.933 67.444 101.166 

79% 80% 70% 
Relación máxima 

préstamo/valor 
Madrid-Barcelona 
capitales 90.063 121.584 (1,35 Mp) 101.771 (1,13 Mp) 166.616 (1,85 Mp) 

70% 71% 70% 
Relación máxima 

préstamo/valor 
Madrid-Barcelona 
área influencia 11 2.578 (1,25) 93.665 (1,04) 

Relación máxima 
préstamo/valor 

VPO-RG: Viviendas protegidas de Régimen General. 
VPO-RE: Viviendas protegidas de Régimen Especial. 
VPT: Vivienda de precio tasado. 
Mp: Módulo ponderado. 
Fuente: BHE y MOPTMA. 

3 1 % por encima de la media nacional. 
En ténninos de rema familiar disponible 
(concepto que corrige la rema «per capi­
ta» con la fiscalidad directa y las cotiza­
ciones sociales) por habitante, Madrid 
sólo supera a la media nacional en un 
9%, de acuerdo con las estimaciones de 
la renLa regional de la Fundación FIES 
(Papeles de Economía, n.º SS, 1993). Si 
a lo amerior se añade el muy elevado 
coste de acceso a la vi\'Í.encla, resulta e\~­
clente que existen amplios estraLos ele 
hogares para los cuales el vivir en Madrid 
genera niveles de vida por debajo ele la 
media nacional durame un cieno perío­
do de tiempo de la vicia fami liar. 

El Plan de Viviendas 1992-9S , del 
gobierno <le la nación, ha pretendido 
impulsar las ayudas directas al acceso a 
la vivienda a partir del esLimulo a la pro­
moción ele nuevas VPO , y ello a través 
de un reforzam iento generalizado de los 
subsidios de imerés, de un aumento de 
la cuamía uni taria de los préstamos y de 

76% 77% 70% 

un apoyo al ahorro previo si esLe se 
materializa en forma de cuentas ele aho­
rro-vivienda en las entidades colabora­
doras. Como objetivos del citado Plan 
(«El diseno del Plan de Vivienda 1992-
95: aspectos básicos>~ , Dirección Gene­
ra l para la Viv ienda del MOPTMA, 
Revista Espaflola de Financiación a la 
Vivienda, n. 0 18-19, pág. 7) se estable­
cieron inicialmente unas 494.109 
actuaciones, expresadas en términos 
equivalentes de viviendas, de las que 
400. 783 correspondían a viviendas a 
adquirir y a nuevas promociones en 
1992-95, y 93.326 se referían a actua­
ciones específicas de suelo. Para Madrid 
se esLableció un objetivo cuatrienal de 
68.830 viviendas, e l 17,2% del Lota!, 
objetivo elevado pero justificado a la 
vista de la mayor gravedad del proble­
ma ele acceso en esta Comunidad . 

El Plan 1992-95 también ha introdu­
cido la figura ele la vivienda de precio 
tasado (VPT) en la que se ha abierto la 

vía para la ayuda directa al comprador. 
Esta figura se ha convenido en cieno 
modo en una vivienda libre que puede 
venderse en Madtid a un precio máxi­
mo legal sensiblemente superior a la 
media nacional (cuadro 12). El promo­
tor construye unas viviendas libres de 
nueva promoción, que reunen fonnal­
mente las condiciones de VPT (superfi­
cie no superior a 120 m2 y niveles de 
ingresos familiares para el comprador 
ele hasta 5 ,5 veces el SMl). En el 
momento de las subrogación del com­
prador, el crédito a promotor libre se 
convierte en un crédito a adquireme de 
VPT. Por otra parre, se han establecido 
en Madrid unas condiciones de precio 
de venta máximo para la VPO que tam­
bién establecen unos precios muy por 
encima de los equivalentes en otras ciu­
dades y zonas del terri torio. 

En 1992 y l 993 el cumplimiemo del 
Plan l 992-9S ha quedado en Madrid 
por debajo ele los objetivos inicialmente 
previstos. Mientras que la aplicación del 
Plan citado ha sido muy am plia en el 
resto de España, en 1993 en Madrid se 
promovió o adquirió el 10 ,9% del 
número total de actuaciones a nivel 
nacional y se destinó a esta Comunidad 
el 9,9% del conjurno ele los créditos 
canalizados hacia actuaciones de políti­
ca de vivienda. A 15 ele mayo de 199-+ 
se había cubierto en Madrid el 48,8% 
de los objetivos establecidos en el Plan , 
frente al 67,3% de cumplimiento a nivel 
nacional (cuadros l3 y 14). 

Resulta evidente que los problemas 
ligados a la Cooperativa de Viviendas 
PSV han tenido en Madrid una inciden­
cia muy superior a la del conjunto na­
cional. Por otra pane, la alta carestía del 
suelo en esta Comunidad hace que re­
sulte aquí más difícil la construcción o 
compra de viviendas cuyo precio máxi­
mo legal de venta está fijado. Merece la 
pena destacar la beligerancia de las 
administraciones territoriales maclrile­
flas en materia de apoyo a los objetivos 
de la política nacional de vivienda. En 
Madrid, tamo el gobierno autónomo co­
mo los gobiernos locales han desempe-
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Cuadro 13. 
Plan de viviendas 1992-95. Cumplimiento 1992-1993 Madrid y España 

Número de actuaciones financiadas (miles). Totales anuales 

España Madrid 

1992 1993 1992 1993 

1. VPO. Régimen general 49,3 61,9 7,2 6,4 
2. VPO. Régimen especial 7,1 17,7 1,6 3,3 
3. Rehabilitación 4,9 6,7 0,5 0,5 
4. VPT 12,2 35,5 0,4 0,9 
5. Compra de suelo 8,0 36,0 6,1 
6. Total actuaciones 81,5 157,8 9,7 17,2 
7. Participación de Madrid en el total (%) 11,9 10.9 

Fuente: MOPTMA Elaborac1on: BHE. 

Cuadro 14. 
Plan de viviendas 1992-95. Cumplimiento 1992-1 993 Madrid y España 

Crédito concedido para actuaciones de política de viviendas 
(Miles de millones de pesetas). Totales anuales por Entidades Financieras 

1. Cajas de ahorro y rurales 
2. BHE 
3. Caja postal 
4 Bancos comerciales 
5. ICO 
6. Total(') 
7. Participación de Madrid en el total (%) 

(") Incluye tamb1en cred1tos de SCH. 
Fuente: MOPTMA Elaborac1on: BHE. 

ñado un papel acti\'o en lo que se refie­
re a aportación de suelo con destino a 
actuaciones de polílica de vi\'ienda , y ha 
sido írecuente también la creación de 
empresas públicas de ámbito local para 
el desarrollo de las correspondientes 
promociones. o obstante esto último, 
la \'i\·1enda parece "ª a seguir siendo 
durante algún tiempo uno de los proble­
mas más serios de los ciudadanos de 
Madrid , en panicular para los nuevos 
hogares que acceden a una \'l\'ienda por 
primera vez. Además de la salida al pro-

España Madrid 

1992 1993 1992 1993 

246,9 456,0 31.4 28,3 
106,1 151,7 19, 1 26.3 
23,7 45,8 5,3 6.5 

6,5 12,6 0,8 0,4 
2,5 31,5 7,3 

386,1 697,6 57,1 68,8 
14,8 9,9 

blema PSV, será necesario cont inuar 
manteniendo en Madrid los esíuerzos 
iniciados en este campo, a la vez que la 
orientación de las políticas de vi\'ienda 
debe descansar en el objetivo de fa\'ore­
cer el acceso. Si. este objeti\'O se mezcla 
con el de mantener unos determinados 
niveles de acti\'idad es posible que las 
elevaciones consiguientes de los costes 
de suelo y de los precios de venta reduz­
can la eíicacia cualitati\'a de dichas polí­
ticas. Conviene también añadir, como 
elemento de reílcxión, que el objetivo de 

acceso a una vivienda para cuamos 
hogares lo necesiten se puede cumplir 
no sólo bajo la íorma de acceso a la pro­
piedad de una nueva \'ivienda, sino tam­
bién a través de una vivienda usada o 
bien a partir de la forma de tenencia en 
alquiler. Esto último resulta sobre todo 
im portante en el caso de los nuevos 
hogares con rentas fam iliares de cuantía 
reducida, donde el pronto acceso a una 
vivienda en propiedad aparece como 
una vía relativamente dificil. • 

Julio Rodríguez López 
Economista. Presidente del Banco 

Hi potecario de Esparia 
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