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(1. iNTRODUCCION

En las paginas que siguen se ofrece
una aproximacion crilica a varios as-
pectos de la regulacién de los arren-
damientos de vivienda de la Ley
25/1994 de 24 de noviembre, de
Arrendamientos Urbanos, desde el
punlo de vista de las ideas del pensa-
miento econdmico sobre el mercado
arrendalicio. En particular, centrare-
maos nuesira alencién sobre dos as-
pecios clave de ese régimen: la dura-

cion de los contralos y la aclualiza-
cién de la renta.

Tras describir brevemenle los carac-
leres y el funcionamienic de un mer-
cado de arrendamientos, analizare-
mos, desde la perspectiva de la
economia de los cosles de transac-
cién, las ventajas comparativas que
ofrece, en deneral, el arrendamiento
frente a la compraventa de la vivienda.

A parlir de ahf expondremos algu-
nas razones sobre el senlido que ad-
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quiere, desde el punio de vista de la
eficiendia del mercado amendalicio, y
contra lo que a primera visla pudiera
parecer, el eslablecimienio de una
prérroga forzosa indefinida, combina-
da, eso si, con un régimen de actuali-
zacion de las renlas segun mercado.
Un régimen de aclualizacion de las
renlas, sin embargo, que lome como
referencia, no una magnitud ajena al
mercado de los arrendamienios,
como es el Indice General de Precios
al Consumo que establece la Ley de
Arrendamienlos Urbanos, sino un in-
dice que lome en cuenta la evolucién
de los precios de los arrendamientos
en cada segmenio del mercado de
Ins arrendamientos de viviendas

En relacién con otros paises de
nuestro entorno, el mercado de los
arrendamientos de viviendas esléa
en Espafa muy poco desarrollado.
La ilustracién ndm. 1 recoge la cuo-
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enirar aqui, asumien

La vigenle redacci6n del arl. 11.1 de la Ley de En-
juiciamiento Civil es defecluosa y afecla, enire otros,
a los juicios verbales, de los que son especie los que
de éslos son adjetivados comtnmente como «del au-
tornovil» (afirmacion ésta no exenta de discusién doc-
trinal y jurisprudencial, al defender no pocos que los
mismos son juicios eﬂ')eciales. en la que no se va a

0 —aun sin comparliria— la
conceptuacion de juicios de naturaleza declaraliva

que se sigue en varias provincias, loda vez que, de
soslenerse la olra poslura, la intervencion de aboga-
do y procurador serfa precepliva, y no habrfa lugar a
la reflexi6n a que aluden estas lineas). Es sabido que
en eslos procedimientos una de las parles suele ser
una compaiifa aseguradora, que tanlo puede ocupar
el lado activo como el pasivo.
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ta de viviendas en propiedad frente
a la viviendas en arrendamienio en
los distinlos pafses de la Unién Eu-
ropea en el aio 1995.

Aungue las razones de ese escaso
desarrollo no haya gue buscarlas
sélo en las sucesivas leyes de arren-
damientos, sino en otros faclores
inslitucionales —fiscalidad, lentitud
de la administracién de justicia,
elc —, parece obvio que la legisla-
cién arrendalicia ha lenido un im-
portanle efeclo inhibilorio de ese
mercado. En esle arliculo se soslie-
ne que la nueva Ley de Arrenda-
mienios Urbanos sigue produciendo
imporlanies desincenlivos para el
arrendamiento y que, por lanlo, no
va razonablemenlte a poder cumplir
con la «fnalidad ulima de la reior-
manr de que habla su Exposicién de
Motivos, la de «coadyuvar a polen-
ciar el mercado de los arrendamien-
{os».

" 11, EL MERCADO DE L0S ARREN.
DAMIENTOS DE VIVIENDA

Desde un punlo de vista econémi-
€0 exisle, en sentido propio, un mer-
cado de arrendamientos de vivien-
das, es decir, un concurso de la
oferta y la demanda del bien econé-
mico gue proporciona el arrenda-
miento: el polencial de uso de los in-
muebles destinados a vivienda. Los
polenciales de uso de los inmuebles
consiliuyen el objeto de los derechos
que se ofrecen y demandan en el
mercado de los arrendamientos de
vivienda.

El polencial de uso de un inmueble
es un bien que representa una uni-
dad de flujo. Un inmueble produce,
en un periodo de liempo dado, uni-
dades determinadas de polencial de
uso. El inmueble como (al es un bien
de equipo que, causando costes co-
frienies de manlenimienio, es capaz
de Eroducir polenciales de uso (eslo
es, bienes de consurmo). Hay que dis-
tinguir, por tanto, el inmueble como
tal del polencial de uso que produce,
del mismo modo que se dislingue la
vaca de a leche o la lierra de la cose-
cha.

El potencial de uso es, ademds,
un bien con una dimensién lempo-
ral que le es sustantiva: su no utlliza-
cion sugone una pérdida no recupe-
rable. El potencial de uso de una
vivienda es as/ un bien de consumo
perecedero.

En el mercado de potenciales de
uso de viviendas, la oferta proviene
de los propietarios (inversores y pro-
pietarios individuales). que buscan
por medio del arrendamiento una
rentabilizacion de sus hienes de inver-
sion; la demanda estd delerminada
por la renta disponible para salisfacer
las necesidades vitales de espacio
para vivir. Oferla y demanda se mi-
den por 4reas/superficies en potencial
de uso por unidad de tiempo (1).
Puede decirse que un inversor que
consiruye 0 compra una vivienda y la
alquila a un arrendatario ejecuta regu-
larmente con éste contralos de com-

pravenia de los potenciales de uso de
la vivienda.

En el andlisis econdmico del mer-
cado de arrendamienios se parle del
supuesio de que el tamano vy la cali-
dad de los inmuebles delerminan
los precios de los polenciales de
us0, eslo es, las rentas. Habra que
suponer, por lanlo, que por dos pi-
s0s del mismo lamano y calidad se
podré oblener la misma renta. Una
vivienda en una casa de construc-
cién nueva con bano y calefaccion
cenlral debera tener un valor de uso
mds allo que un piso antiguo con
calefaccion de esiufa y bano com-
I'»amdo. lo cual deberé reflejarse en
as rentas. De la misma manera,
como resultado del funcionamienio
del mercado, deberd pagarse una
renta mds alta por una vivienda si-
uada en una zona residencial de
lujo que por ia misma vivienda en
una zona de peor calidad. Todos los
faclores que representan la calidad
—anligliedad, ubicacion, instalacio-
nes— pueden incluirse en un indice
Ese indice nos permite definir seg-
menlos homogéneos de mercado
en lo que se refiere a la calidad. La
ilustracién num. 2 representa el re-
sultado.

(] 111, L& DINAMICA DEL MERCADO
DE LOS ARRENDAMIENTOS: LA
TEORIA DEL FILTERING PROCESS

Las viviendas se van deteriorando
con el transcurso del liempo y per-
diendo calidad. Asf, cada segmento
de viviendas verd reducida su cali-
dad y, por lanlo, su renta con el
transcurso del liempo. Parliendo de
ese supuesio, la leorfa del filtering
process, o proceso de filiracion, pos-
tula que la construccién de viviendas
nuevas se producird cuando el alqui-
ler en el segmenlo de calidad mas
allo exceda los cosles financieros de
conslruccion de viviendas nuevas.
Los arrendalarios con rentas més al-
tas se mudarén a las nuevas vivien-
das vy las viviendas que éslos dejen
libres serdn ocupadas por inquilinos
que vivian hasla enlonces en vivien.
das de una calegorfa inferior. Este
proceso conlinuard en lodos los s%—
menlos hasla que las viviendas de
calegoria mas baja gueden desocu-
padas. Entonces lendrd su propiela-
rio que derribarlas o rehabilitarlas
para introducirlas en un segmento
de mavor calidad (2).

En la seccién media de segmen-
los de calidad aumeniard la deman-
da por presion de los segmentos de
calidad anleriores o posleriores. En
la ilustracién num. 3 aparece un au-
menio de demanda de viviendas de
calidad media (véase el segmenio
num. 5). La renta sube por el hecho
de que cada vez hay més inquilinos
que oplan por esle segmenio de ca-
lidad, hasla el punlo de que las vi-
viendas en ese segmenlo pueden
llegar al nivel del segmento nim. 6.
Los precios en los distintos seg-
menlos van aumentando asl, em-

ujando cada uno al siguienie hasta
legar al segmenio de calidad mas
allo. Con el aumenio de la renta en

esta tllima categoria la conslruccién
de viviendas se hace de nuevo ren-
table. Se construyen entonces vi-
viendas hasta que los alquileres en
el segmenio de calidad mas allo
igualen al coste marginal de la fi-
nanciacién de una construccién
nueva, momento en el que ya no
vale la pena seguir consiruyendo.
Las renias de lodas las categorfas
lienden a volver al nivel de parlida
El aumento de las renias se ha
transformado en un aumenio de la
canlidad de viviendas arrendadas.
Las ilusiraciones 3 y 4 representan
el resultado.

[ 1v. vEnTAJAS ECONOMICAS DEL
ARRENDAMIENTO FRENTE A LA
FROPIEDAD

Expuesta sumariamente la dind-
mica de funcionamiento del merca-
do de los arrendamientos, hemos
de delenernos ahora en analizar las
veniaias que ofrece el arrendamien-
lo frente a la propiedad para jus-
tificar la conveniencia econémica de
potenciar el mercado de arrenda-
mienlos, tal y como expresamenie
lo propone ia nueva Ley de Arrenda-
mientos Urbanos en su Exposicién
de Molivos.

1. VENTAJAS EN LR ADMINISTRACION Y GES-
TION DE LOS INMUEBLES

El inversor inmobiliario que
arrienda viviendas a gran escala in-
curre en cosles de (ransaccién en la
adminisiracion de los inmuebles
suslancialmenle mas bajos que los
que sufre el propietario individual
de una comunidad de propietarios
en régimen de propiedad horizonlal.
Ese ahorro de cosles beneficia a 1o-
dos los participantes en el mercado
de arrendamientos, es decir, a in-
versores y a arrendatarios. Es un
ahorro de cosles que, en condicio-
nes de libertad de mercado, se ira-
duce en un menor precio del arren-
damiento.

En una comunidad de propielarios
individuales existen cosles de agen-
(agency costs) sumamente alios (3).
El administrador de la comunidad
liene atribuidas imporiantes compe-
lencias de geslién de los asunios de
la comunidad (Clr. arl. 18 de la Ley
de Propiedad Horizonltal). Incurrien-
do en un comportamiento oporiunis-
la, el adminisirador puede apropiar-
se de beneficios pecuniarios y no
pecuniarios de la comunidad y ex-
plotarla econémicamenle. Se (rala
de un problema elemenial de agen-
cia; el agenle liene un inlerés propio
no coincidente con el del principal,
en esle caso la cumunidarf de pro-
pietarios. Los copropielarios indivi
duales compelentes podrén advertir
las posibles desviaciones de la ges-
ti6n del administrador respecto del
interés de la comunidad, pero no
harén mucho por evilarlo, ya que,
en lal caso, cargarfan con todo el
coslte de control (monilorizacién) del
agenle-adminisirador, mieniras los
demds copropietarios pasivos apro-
vecharfan sin mas las ventajas de

esa geslién (4). He aquf un proble-
ma de accién colecliva paralizante de
la inicialiva de cada propietario indi-
vidual, y un incentivo para una ac-
tuacién oporlunista del agente-admi-
nistrador respecto de los intereses
del principal-comunidad de propieta-
rios. Hay, en efeclo, una racionalidad
econdmica en la pasividad de los co-
propietarios en el control de la admi-
nistracién: es el fenémeno del free
rider. La administracién puede antici-
par lai pasividad y mantener alio el
grado de comportamiento oporiunis-
ta (5) '

Otro aspeclo por el cual se produ-
cen cosles muy allos en la gestion
de la propiedad horizontal deriva del
régimen de adopcién por unanimi-
dad de los acuerdos que impliquen
«alleracién en la estruclura o fabrica
del edificio o en los elementos co-
munes», segin eslablece el arl. 11
de la Ley de Propiedad Horizontal.
Cada copropietario liene la posibili-
dad de impedir las alleraciones en el
inmueble queridas por los otros co-
propietarios, como el cerramiento
de una terraza, la modificacién de
una puerta © una veniana exterior,
Ia modernizacién de alguna instala-
cién

Los copropietarios individuales se
hallan aqui ante lo que la teoria de
juegos conoce como una situacion
de «preso sin salida», o «dilema del

risioneror: una siluacion en la que

estralegia no cooperaliva, la que
consiste en bloquear el acuerdo, es
més rentable individuaimente que
la cooperaliva. El copropielario inte-
resado en una reforma podré ofre-
cer pagos a los olros propielarios
para oblener la unanimidad exigida
por la norma (los pagos «secunda-
riosy de la leorfa de juegos). Pero,
como lodos los copropielarios lie-
nen un poder de velo y serd fre-
cuenlte que entre ellos exislan prefe-
rencias no coincidenles en cuanio
al pago mismo o su cuaniia, serd
—y es, como ensefia la experien-
cia— muy dificil la consecucién de
ese acuerdo unanime. El resultado

- serd que la innovacion en el inmue-

ble, y por tanlo su deseado mante-
nimienio en un segmenlto de cali-
dad determinado del mercado, no
se produzca.

Tanto el problema de! free rider
en relacidn con el control de la ad-
ministracién del inmueble como el
probierna del «preso sin salida» en
la geslién de la comunidad son
problemas que no se planiean
cuando el propietario del inmueble
es unico y arrienda a distintos arren-
dalarios.

Hay que anadir, linaimenle, en
esle capilule, que el inversor inmobi-
liario & gran escala liene, frente al
propietario individual de una comu-
nidad en propiedad horizontal, ven-
tajas comnparalivas en la administra-
cién de inmuebles por el hecho de
que puede oblener mejores precios,
por ejemplo en el mantenimiento, a
causa de sus venlajas de informa-
cién y por su mayor volumen de su
conlralacién global.
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2. VENTAJAS DE FINANCIACION: EL ARREN-
DAMIENTO DE VIVIENDAS COMO RELA-
TGN CREDITICIA

El arrendamiento conslituye, des-
de la perspectiva de la leorfa de la fi-
nanciacién, una relacion credilicia en
la que el inversor es el acreedor, el
arrendalario el deudor y la vivienda
la suma de capilal (6).

El arrendador entrega el capital (la
vivienda) v el arrendalario asume la
responsabilidad de pagar los intere-
ses (la renta del alquiler). Desde el
punio de visla econdmico, el arren-
dalario asume una obligacion de
pago de un crédilo al arrendador-
acreedor. El riesgo crediticio funda-
mental del arrendador consisle en
que el inquilino incumpla con su
obligacién de pago de la renta. A pe-
sar de que en caso de incumpli-
miento por el arrendalario el arren-
dador podrd instar el desahucio de
la vivienda, hasta que el desahucio
no se lleve a efeclo habrd un perio-
do de liempo en el cual el arrenda-
tario seguird disirutando del polen-
cial de uso. Junlo a ese riesgo
crediticio, el arrendador tiene un
tiesgo de destruccion o delerioro del
capital por el mal uso gue el arren-
datario pueda hacer de la vivienda
arrendada. El cardcler credilicio del
arrendamiento de viviendas queda
de manifiesto, por ejemplo, en la
comprobacion del crédilo del arren-
dalario que hace al arrendador anles
de firmar el contraio: o en el hecho
del pago mensual del alquiler, que
permile al arrendador un seguimien-
1o de la voluniad de pago y de la
solvendia del arrendalario.

Ahora bien, el crédilo necesario
para adquirir una vivienda es obvia-
mente mayor que el crédilo necesa-
rio para arrendaria. Una parle im-
portante de los demandanies de
viviendas lendrdn el crédilo suficien-
le para suscribir un contrato de
arrendamiento, pero no para com-
prar una vivienda. Ello se debe a
gue el comprador asume un riesgo

e rentabilidad del inmueble que no
asume el arrendalario, el cual arrien-
da precisamenie el uso del bien. A
elio hay que anadir que el inversor a
gran escala que se linancia regular-
mente con un banco obliene por lo
general condiciones mas favorables
que el consumidor individual. Esas
condiciones mas favorables resul-
tan, por un lado. de la contralacién
de un mayor volumen de créditos v,
por otro, del menor riesgo bancario
por las ventajas absolulas y compa-
rativas del inversor en la tasacién de
las viviendas. El crédilo para el in-
versor inmobiliario para compra de
viviendas es sustancialmente més
baralo que para el consumidor indi-
vidual. Dando por sentado gue las
rentas de los arrendamientos refle-
jan los costes del arrendador, ese
ahorro de costes financieros ha de
reperculir en la renla,

3. OTROS ABORROS DE COSTES

Hay que mencionar, finaimente, el
ahorro de costes direclos, nada des-
defiables, que acarrea el arrenda-
miento frente a la compra de vivienda
(comisién del agente, impuestos mu-

LA LEY

nicipales y estatales, gastos notariales
y registrales, elc.).

[J v. INsTITUCIONES JURIDICAS
QUE FAVORECEN EL FUNCIONA-
MIENTO EFICIENTE DE UN MER-
CADO DE ARRENDAMIENTOS DE
VIVIENDAS

Existe, pues, un mercado de
arrendamienios de vivienda y hay
razones que permiten afirmar que
ese mercado ofrece ventajas com-
paralivas sustanciales respeclo al de
compravenias de vivienda. Hemos
de preguntamos enionces sobre las
instiluciones juridicas que pueden
favorecer ese mercado. Centrare-
mos nuesira alencién, como ya he-
mos advertido, en dos aspectos fun-
damenlales de loda regulacion legal

ue, a nuesiro enlender, han sido

e nuevo insalisfacloriamente re-
suelios en la vigente Ley de Arren-
damientos Urbanos: la duracion de
los conlralos y el régimen de aclua-
lizacion de las rentas.

Debemos comenzar reilerando la
lesis de esle arliculo, a saber: que
para que el mercado de arrendamien-
los funcione eficazmente es necesario
tr;ue coexista un régimen de prémoga
orzosa para el arrendador —como
sucede en Alemania v, a su modo, en
Francia y contra lo que ha sucedido
siempre en nuesira experiencia legis-
lativa— con un régimen de actualiza-
cidn de rentas segin mercado. Un ré-
gimen de prérroga forzosa no
desincenliva Ja oferta de viviendas en
el mercado arrendalicio si el arrenda-
dor puede cobrar la renta del merca-
do por amrendar su inmueble y si ese
régimen confempla un sisiema de ex-
cepdiones a la prorroga por necesida-
des de vivienda propias del arrenda-
dor. La ausencia de prérroga forzosa
sf supone, por el contrario, un desin-
cenlivo radical en la demanda de
amendamienios de viviendas.

El debate sobre la prérroga forzo-
sa que precedié a la promulgacién
de la nueva Ley de Arrendamienios
Urbanos esluvo quizas lastrado en
exceso por la singularidad de nues-
Ira experiencia legislaliva. Nuesira
legislacion arrendalicia se ha movi-
do, en efecio, desde un régimen ex-
tremo de prérroga forzosa con con-

elacién de rentas, heredero de la
egislacién de guerra, a otro, tam-
bién exiremo —el del Decreto-Ley
2/1985 de 20 de abril, el «Decrelo
Boyer»—, de liberlad de duraci6n de
Ios contratos de arrendamiento con
aclualizacién de las renlas. Ante el
fracaso de ambos regimenes, corro-
borado por la Exposicién de Molivos
de la Ley de Arrendamientos Urba-
nos, la nueva Ley ha optado por
una solucién a nuestro enlender de
falso compromiso (el establecimien-
1o de un plazo minimo de duracién
de cinco afios), que proviene quizds
de una percepcign errada de las ra-
zones del fracaso de la doble nor-
maliva anleriormente en vigor.

Porque si la regulacién de la Ley
de Arrendamientos Urbanos de
1864 suponia efectivamente un cla-
1o desincenlivo para que los propie-
larios arrendaran sus inmuebles —y

delermind un constante refroceso
en el porcentaje de viviendas alqui-
ladas—, la raz6n habria que buscar-
la, no en el hecho aislado de la pro-
rroga forzosa, sino en su solapamien-
1o con un régimen de virlual conge-
lacién de renias, delerminanie de
una aulénlica expropiacién de las
ulilidades de la propiedad inmobilia-
ria. Asf lo entendid la senlencia del
Tribunal Constitucional 89/1994 de
17 de marzo, que declar6 precisa-
mente que la pérdida de la ulilidad
econdmica de fa propiedad no venfa
delerminada por la limitacién que
constiluia la prémoga forzosa del art
57 de la Ley de Arrendamientos Ur-
banos de 1964, sino por el régimen
de no actualizacién de la renta
arrendalicia que establecia esa Ley.

Y, del mismo modo, si la transfor-
macion radical del régimen que supu-
so el Decrelo Boyer no revirlid fa ten-
dencia de aumenio de la cuota de
propiedad frenie a la de amrendamien-
tos, como reconoce la propia Exposi-
d6n de Motivos de la Ley de Amenda-
mientos Urbanos, ello se debié sin
duda a que la abolicién de la prérroga
forzosa cred un nuevo desincenlivo
[undamental para el arrendamiento,
esta vez para los arrendalarios; un de-
sincentivo que, a nuestro enlender, la
nueva Ley de Arrendamientos Urba-
nos no ha efminado mediante el esta-
blecimiento de un periodo de duracién
minima de cinco anos para los contra-
los de amendamienio de vivienda.

1. SENTIDO DE LA PRORROGA FORZOSA

A fin de evaluar el sentido econd-
mico de la prérroga forzosa hay que
hacer referencia a los cosles que
para el arrendatario supone un con-
trato sin duracién indefinida. Esos
cosles son los que, anlicipados por
los arrendatarios, se raducen en de
sincenlivos para el arrendamiento y
finaimente en una quiebra del mer-
cado arrendaticio.

Un régimen de prémoga for-
zosa es un elemento necesano
para potenciar un mercado
arrendaticio de cardcter funcio-
nal, siempre que contemple,
naturalmente, excepciones por
necesidades propias del arren-
dador y que coexista con un
sistemna de actualizacion de la
renta que permita a los arren-
dadores una explotaddn eco-
némica de sus bienes inmue-
bles medianie el arrendamiento

El cambio de vivienda impone al
arrendalario, en efeclo, cosles sus-
lanciales que pueden clasificarse en
lres grupos. En primer lugar, estan,
obviamenle, los costes directos, in-
cluido el liempo, que se necesita
para la busqueda de una nueva vi-
vienda y para la mudanza. Estos
cosles son relativamente allos e in-
dependientes de la duracién del
conirato de arrendamiento.

En segundo lugar, hay cosles de-
rivados de la pérdida de las inversio-
nes en aclivos especificos (assel
specific investmenis) hechas en la
vivienda por el arrendatario (7). Son
por ejemplo una estanleria o una
cocina empolrada, unas cortinas a
Juego, elc. Un arrendalario que no
realizase inversiones especilicas se
siluaria en una siluacion de consu-
mo inferior al éptimo. O dicho de
olra manera: con su presupueslo, el
arrendalario querrd un nivel de bie-
neslar que no podrd alcanzar si no
realiza inversiones especificas. Pues
bien, tales inversiones del arrendata-
rio para la adaptacion de la vivienda
arrendada a sus necesidades no son
recuperables, y su pérdida, por tan-
t0. un coste neto para el arrendata-
rio en un coniralo de arrendamiento
temporal.

Finalmente, durante el periodo de
duracién del contralo de arrenda-
mienio se crean vinculos con el me-
dio, cuyo nuevo desarrollo produce
cosles también importanies. El
arrendalario habré realizado inver-
siones para oplimizar cerca de su vi-
vienda su pueslo de frabajo y su lu-
gar de consumo. 5 deja su vivienda
pierde su maximo. Lo cual implica
que estas inversiones, y por tanio
los cosles que acarrea su pérdida,
aumentan con el tiempo.

En un contrato de arrendamiento
temporal, el arrendador, en el marco
de la negociacién de la renla para
una nueva prorroga del contralo con
el inquilino, podré apropiarse de los
costes de oportunidad que para ésle
supone el cambio de vivienda me-
diante la fijacién de una renta que
incluya dichos costes. El inquilino
anlicipard este comportamienio y
como resuliado no querra alquilar.
Esle problema se planiea igual con
una duracién de un afio que con
una duracién de cinco. Y quizds
haya que pensar que el problema se
agrava cuando la duracion es de cin-
co, al menos en relacién con los
cosles derivados de pérdida de in-
versiones especificas v los de pérdi-
da del ¢plimo de consumo en rela-

. cién con la localizacién de la

vivienda, porque, como es obvio,
esos cosles aumentan con el liempo
y con ello aumenia el margen de
comporlamienlo oporlunista del
arrendador en la negociacién de una
nueva prérroga a la finalizacién de
cada periodo de arrendamiento.

Asl pues, un conlrato de arrenda-
mienlo sin proroga forzosa indefini-
da supone, como se ha visio, ries-
gos de comportamiento no recu-
perables, inhibilorios del arrenda-
miento para los arrendatarios. Un
régimen de promroga forzosa es por
elio un elemenlto necesario para po-
tenciar un mercado arrendalicio de
caracler funcional. Un régimen de
prorroga forzosa que contemnple, na-
turalmente, excepciones por necesi-
dades propias del arrendador, y que
coexisla, como ahora se dird, con
un sislema de actualizacién de la
renta que permita a los arrendado-
res una explolacién econdmica de
sus bienes inmuebies mediante el
arrendamiento.
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Podrfa argumentarse, frenle a lo
que aquf se sosliene, que si la pré-
moga lorzosa para el arrendador es
beneficiosa para el desarrollo del
mercado arrendaticio, el arrendata-
rio y el arrendador la paclarfan vo-
luntariamente, eliminando en bene-
ficio mutuo los riesgos de com-
porlamienio no recuperables, cuan-
do, sin embargo, la experiencia
muesira que no lo hacen asf. La
razén de que ese paclo no se pro-
duzca voluntariamenle esld, sin em-
bargo, en que un conirato de arren-
damiento a término significa pri-
mariamente para el arrendador una
seguridad credilicia a la que no
3UCI’[6 renunciar mas que a camblo

e una prima suslancial. Si duranle
el primer perfodo de arrendamienio
el arrendalario da muesliras de cons-
lituir un riesgo de mala calidad, por-
que, aun sin incumplir {rontalmente
con sus obligaciones, no use la vi-
vienda adecuadamente, pague con
retraso, elc., el arrendador podréd
deshacerse de ¢! a buen precio al
término del arrendamiento. Sobre
ese riesgo de comporiamiento del
inquilino hay, sin embargo, una dis-
tribucién de informacién asiméirica
entre inquilino y arrendador: el in-
quilino conoce su propio riesgo,
pero el arrendador no. Los arrenda-
larios con riesgos allos estarfan dis-
pueslos a pagar las primas exigidas
por el paclo de duracién indefinida;
aquellos con riesgos bajos, no. E re-
sultado serfa una seleccion adversa
(sélo los arrendalarios con riesgos
allos eslarfan dispuestos a suscribir
contralos con prérroga forzosa),
cuya anlicipacién por los arrendado-
res desincenliva el pacto voluntario
de duracion indeterminada de los
coniratos (8).

2. LA ACTUALIZACION DE LAS RENTAS
SEGUN MERCADO

En un contralo de arrendamiento
sujelo a prémoga forzosa, el amenda-
dor debe tener el derecho, durante el
perfodo de duracién del contralo, a
cobrar el precio de equilibrio econd-
mico del mercado. Es ésta una condi-
cidn necesaria para que el mercado
funcione desde el lado de la oferta (9).

Si consideramos que el mercado
de cada segmento de viviendas es
homogéneo, y por lanio su precio de
alquiler unitario, y si las diferendas de
alquiler entre los segmentos repre-
sentan las preferencias coleclivas de
oferia y demanda, podemos llamar a
ese precio de alquiler «precio de equi-
librio econtmico del segmenton.

Si los arrendadores no pueden exi-
2r esle precio de alquiler por sus vi-
viendas se llega inevilablemenie a dis-
torsiones en el proceso de filiracién
Jue mueve el mercado arrendaticio.
Dichas distorsiones pueden lievar a
una quiebra del mercado. Si la adap-
acion del alquiler al precio de equili-
orio econémico no es posible, los
oropietarios de viviendas de cada
egmenio sufren riesgos excesivos y
rocurardn evitar el arrendamiento.
4 regulacién de los precios de los
urendamienios delenmina que el in-
ersor abandone el mercado de
urendamiento y huya hada el merca-
Io de propiedades de vivienda.

LA LEY

Pensemos, por ejemplo, en una
ciudad de provincias con un mercado
de viviendas equilibrado segin la de-
finicion adoptada mds arriba, en la
que el establecimiento de una nueva
empresa deferminase una fuerle de-
manda de viviendas baralas. Las ius-
traciones 5 y 6 muestran la situadén.
Si los arrendadores de las viviendas
gge se encuentran en los segmentos

calidad situados en el nivel medio
no pueden subir las rentas porque el
Estado lo impide, la ola de demanda
puede no alcanzar al segmenio de ca-
lidad superior. El resullado serd una
distorsién en el mercado: menos
consirucciones de viviendas de alqui-
ler de las que puede absorber la de-
manda y una transferencia de riqueza
de los arrendadores a los arrendata-
1ios con viviendas sencillas y medias.

El fenémeno de la huida hacia la
propiedad desde el arendamienio en
una siluacion de regulacién eslatal de
las renlas puede explicarse también
desde la consideracion del arrenda-
mienlo como una relacién crediticia.
Asi, si el mercado de los arrenda-
mientos puede concebirse como un
mercado de crédilo, el efecto de la in-
tervencion publica en el mercado de
los arrendamientos puede equiparar-
se al que liene la intervencién pablica
en un mercado de aédito.

En las economias en las que los in-
tereses estén fijados por el Estado se
produce por lo general un raciona-
miento del crédilo, la aparicion de un
seclor de crédilo informal y un mayor
recurso al capital propio para la finan-
ciacién (10). En las economias en las
cuales fas rentas de los arrendamien-
los estdn fijadas o controladas por el
Estado se producen fenémenos para-
lelos. Asi, la regulacién de las renlas
delermina un racionamiento del
arrendamiento (crédito) de viviendas

hace surgir fambién un mercado in-

mmal de arrendamientos (un merca-
do negro, por ejemplo de subarrien-
dos ilegales) (11).

Y del mismo modo que la regula-
cién de los intereses en un mercado
credilido favorece la financiacién con
capital propio, la regulacién de las
rentas en el mercado de los amenda-
mienlos se traduce en el desarrollo de
la propiedad (finandacion con capital
propio) frente al arrendamiento (fi-
nanciacién con capital ajeno). Si al
arrendador no se le permite oblener
el precio de equilibrio del mercado
por el arrendamiento de una vivienda,
oplard por venderla. El precio de ven-
la que exija, y que podré obiener, in-
cluird el precio descontado de los fu-
turos precios de alquiler de mercado,
es decir, el precio de mercado del po-
lencial de uso que de hecho ofrece la
vivienda. Si el mercado de arrenda-
mienlos estd regulado y el mercado
de propiedades de vivienda no lo
esld, se llegard a una «ganancia de ar-
bilraje» a favor del desarrolio de la
propiedad de viviendas.

La nueva Ley de Arrendamientos
Urbanos, en maleria de actualizacion
de la renta durante la prérroga obliga-
toria de dnco afios que conlempla, a

r de que es en [érminos genera-
es aceplable, introduce una disfun-
citn de dierto sentido intervencionista:

la aclualizaci6n de la renta durante
@505 cinco primeros anos de duradén
del contrato se hace conforme al Indi-
ce General de Precios al Consumo
(art. 18 de la ley), y no en relacién al
precio de equilibrioc econémico.

Los precios de equilibrio de seg-
mentos individuales de viviendas —e
incluso la media de los precios de
amrendamiento del conjunto del mer-
cado de arrendamienios— pueden
subir (o bajar) con mayor o menor
fuerza que el indice general de precios
al consurno, y no hay razén para lo-
mar ese indice como referencia cuan-
do un servicio estadistico administra-
livo puede delerminar con absoluta
precisién y separadamente la varia-
cién de los precios de amendamientos
por zonas vy calidades de vivienda, v
establecer un indice de las variaciones
de las renlas en cada segmenio del
mercado arrendaticio. Asi se realiza,
por ejemplo, en Alemania. El resulta-
do es una actualizacion de las rentas
arrendalicias segun las vanadones de
los precios en cada segmento del
mercado de los arrendamienios de
viviendas.

Finalmente, y para concluir, hay
que sefialar olra nomma de la Ley de
Arrendamientos Urbanos relaliva 2 la
determinacién de la renta que lampo-
co parece juslificada. Se trata de la
elevacién de renla por mejoras pre-
visia en el ari. 19 de la Ley. Conforme
a ese arliculo, el arrendador liene de-
recho a elevar la renta anual en la
cuantia que resulte de aplicar al capi-
tal inverlido en la mejora el lipo del
interés legal del dinero incrementado
en tres puntos. Ese incremenio puede
resullar en una renta que no sea, de
nuevo, la del equilibrio econémico
del mercado. La Ley no debe garanti-
zar al arrendador un lipo de rentabili-
dad sobre el capital inverlido en refor-
mas, sino que debe ser el mercado,
el segmenlto del mercado en que esté
siluada la vivienda anles y después
de la reforma, el que determine Ia
renfa exigible.

(v, concrusion

La cueslion es, por lanlo, si la nue-
va Ley de Arrendamientos Urbanos
podrd «coadyuvar a potenciar el mer-
cado de los arrendamientos urba-
nos», segun la fbrmula de su Exposi-
cién de Motivos.

Si es cierto, como en este arliculo
se sostiene, que el establecimiento de
una aulénlica promoga forzosa junto
con un sislema de actualizacion de
rentas seguin mercado es una condi-
cin necesaria para el funcionamiento
eficiente del mercado de los arrenda-
mientos, la conclusién ha de ser que
1a Ley de Arrendamientos Urbanos no
podra cumplir razonablemente con
esa aspiraciin que expresa su Expo-
sicién de Motivos.
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