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Mensajes principales

3‘,. Emancipaciéon  LOs jovenes espafioles se emancipan a los 30 afos, unos tres despues que la media europea. Uno

tardia de los de los motivos principales de este retraso esta relacionado con la dificultad de acceder a una
jévenes vivienda a un coste reducido y en una localizacion que satisfaga las preferencias de los recién
graduados.

!:l‘ VlIJ\i/||§rn2a reencio el 50% de los hogares cuya persona de referencia era menor de 30 afios residia en una vivienda
quierap arrendada.
asequible

H _ Importanciade | 5 emancipacién de los jévenes se lleva a cabo mayoritariamente a través del alquiler. En 2020, casi

Razones detrds Aunque parece que el alquiler es el régimen que mas podria adaptarse a los jovenes, en la

de la falta de actualidad no es sencillo acceder a €l. Los jovenes acceden al mercado laboral con mayores tasas
@ accesibilidad a de paro, mas temporalidad y bajos salarios. Ademas, esta precariedad les impide acumular riqueza.

vivienda barata A esto se afiade el incremento reciente en los precios, producto del crecimiento econémico, de los

en alquiler cambios en la composicion de la poblacion y de la falta de respuesta de la oferta.

Propuestas Es necesario implementar una serie de reformas que mejoren la situacion laboral de los mas
jovenes, impulsen la oferta de vivienda en alquiler y mejoren la regulacion.
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La emancipacion tardia
de los jovenes espanoles



La edad de emancipacion de los jOvenes en Espafa es mayor que

la media europea

RELACION EDAD DE EMANCIPACION Y
RENTA DE LOS JOVENES EN EUROPA. 2019
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Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat.

La edad de emancipacion de los jovenes esta
en torno a los 30 afnos, una edad superior a la
gue le corresponderia por nivel de renta.

La dificultad de acceder a una vivienda a un
precio asequible podria ser una de los motivos
por lo que los jévenes en Espafia abandonan
mas tarde el hogar de sus progenitores.
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El acceso alavivienda de los jovenes se lleva a cabo

mayoritariamente a traves del alquiler

HOGARES POR REGIMEN DE TENENCIA* Y EDAD a
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*Se excluye del gréfico la cesion, el tercer régimen de tenencia de la clasificacion.
Fuente: BBVA Research a partir de INE.

Entre los jOvenes se aprecia una mayor
propension a vivir en alquiler.

En 2020 el 49,3% de los hogares de entre 16
y 29 afos residia en régimen de alquiler, una
proporcién casi 3pp superior a la de 2013.

En el resto de grupos, la propiedad es
dominante, sobre todo cuanto mas avanzada
es la edad de la persona que se identifica
como cabeza del hogar. Entre los mayores de
65 afos, casi el 90% de los hogares vive en
una vivienda propia.
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La proporcidon de renta del hogar destinada al pago del alquiler es
mayor en Espafia que la media europea
RENTA MEDIA DISPONIBLE DE LOS HOGARES = Espafia es uno de los paises de la UE donde

DESTINADA AL PAGO DEL ALQUILER (%) mayor proporcién de renta deben destinar los
hogares al pago del alquiler.

35
m Pese a lareduccioén en los ultimos anos, los

datos comparables a escala internacional
25 reflejan que, en 2020, un hogar espafiol

20 destinaba, en media, el 30% de su renta
s disponible. Solo Holanda supera esta
proporcion y es algo mas de 7pp que la media
10 de la zona euro (22,7%).
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Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat.
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Factores que condicionan
negativamente la decision
de emanciparse por parte
de los jovenes
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1. Renta: Espafa es uno de los paises europeos con mayor tasa de
paro juvenil

RELACION EMANCIPACION Y DESEMPLEO JUVENIL

(2019)
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Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat.
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Espafa es uno de los paises europeos
con mayor tasa de paro juvenil, tan solo es
superado por Grecia.

Asi, alrededor del 65% de los jovenes entre
15y 34 afos residen todavia con sus
progenitores.

Existe una relacion positiva entre la
precariedad del mercado laboral y la
proporcién de jovenes no emancipados.



1. Renta: la mayor tasa de abandono escolar reduce la probabilidad
de encontrar trabajo y los salarios de entrada al mercado laboral

TASA DE PARO EN ESPANA (%) RELACION RENTA DISPONIBLE Y ABANDONO
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En el 1T22 la tasa de paro de los jévenes era casi 17pp superior a la media, pero en 2014 lleg6 a ser de 28pp. Los datos

regionales revelan que la renta media de los hogares es mayor en las regiones con menor abandono escolar.
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1. Renta: latemporalidad es un factor mas de precariedad, que
aumenta la incertidumbre de los jovenes

JOVENES NO EMANCIPADOS CON CONTRATO JOVENES NO EMANCIPADOS CON CONTRATO
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Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat

En 2019 el porcentaje de jévenes espafioles con contrato indefinido era el mas bajo de la eurozona. En 2021 se observa una

mejora de 20pp en este indicador. Esto contribuye a disminuir la rotacion laboral y puede suponer un incremento de la
renta salarial de los jévenes, permitiendo una reduccién del esfuerzo de acceso a la vivienda.
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1. Renta: la combinacidon de mayor paro, menores salarios y mayor
temporalidad lleva a ingresos por debajo de la media

INGRESOS NETOS EQUIVALENTES DE LOS JOVENES
ENTRE 16 Y 24 ANOS (% RELATIVO A OTROS COLECTIVOS)
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Fuente: BBVA Research a partir de Eurostat.

a Los jovenes en Espafia tienen una renta en
torno al 13% inferior a los hogares de entre 25
y 54 afios y también es menor respecto a otros
paises del entorno. Entre los factores que lo
determinan:

+ Latasa de abandono escolar, pese a su
reduccion en los ultimos afos (26,3% en
2011 vs 13,3% en 2021), sigue siendo
elevada. Espafia es el segundo pais con
mayor tasa, por encima del objetivo
europeo del 10% como maximo en 2020.

* Laelevada tasa de paro juvenil, que a
finales de 2021 superaba el 31% vy cerrd
el 1T22 ligeramente por debajo del 30%.
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2. Rigueza: la menor renta de los jovenes dificulta la acumulacion
de activos necesarios para acceder a una propiedad

RIQUEZA NETA DE LOS HOGARES EN 2017 ACTIVOS DE LOS HOGARES EN 2017
(EUROS) (% TOTAL HOGARES Y EUROQS)
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La riqueza neta de los hogares jovenes es un 80% inferior a la media del total de hogares. En términos de activos, tanto

financieros como reales, la mediana entre los hogares jovenes es muy inferior a la del total de hogares. Buena parte de
los jovenes no puede acumular rigueza lo que supone una limitacién para poder acceder a un crédito hipotecario.




2. Rigueza: la menor renta de los jovenes dificulta la acumulacion de
activos necesarios para acceder a una propiedad

COSTES ASOCIADOS A LA PROPIEDAD DE UNA VIVIENDA QUE NO SOPORTAN LOS INQUILINOS

s f Ve
: - Reformas,
Impuesto de bienes Tasas municipales Gastos de S
inmuebles (basuras, agua, etc.) comunidad :

rehabilitacion

La propiedad lleva asociados costes de vivienda adicionales que reducen la capacidad de los jévenes de acceder a comprar

una vivienda.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta

ESFUERZO DE ACCESO AL ALQUILER DE LOS
JOVENES Y ALQUILER MEDIO MENSUAL
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*Elaborado con la Gltima renta disponible (2019) y el alquiler de abr-22.
Fuente: BBVA Research a partir de Idealista y AEAT.

1.300

Por lo general, a mayor alquiler, mayor es
la proporcion de renta que se debe destinar
a su pago.

Sin embargo, hay provincias donde el esfuerzo
es mayor que en otras con alquileres mas
caros.

En todas las provincias, salvo Ciudad Real y
Teruel, los hogares jévenes deben destinar al
pago del alquiler mas de un tercio de la renta
media del hogar. En 24 de las 50 provincias,

la proporcion de renta es superior al 40%
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta

EVOLUCION ESFUERZO DE ACCESO AL ALQUILER DE LOS JOVENES (%)

70
60 00..
LA IS
50 ”’00.
**e 400
.
40 .””00000,,.....
L 2K S
.0 . ® ° o000 0004000
¢ ® o0, 0%6%00,° R ° ° °
20 ® ® " ®e0%e°, o® G060 oo * o,
10
0
NN O<CS UL FATOWSFECr><O00LdSNDODHICEDNDOO<OMODD00<CA<CO>PDOWW
= o§§<|ﬁl—m@ gwumg 0] cn08<> T Zpsom 9m|9<0080> NOo< T4FO
©2014 € 2022*

* Nota: valor del alquiler anual en abril de 2022 respecto a la renta del hogar en 2019.
Fuente: BBVA Research a partir de Idealista y AEAT.

En algunas provincias, los jovenes han visto duplicado el esfuerzo que tienen que hacer para acceder a una vivienda en

alquiler entre 2014 y 2022. Gran Canaria, Girona, Tenerife, Segovia, Malaga, Valencia, Baleares y Guadalajara es donde
mas ha crecido el esfuerzo de acceso.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: falta de respuesta de la oferta al mayor crecimiento del PIB

RELACION PRECIO DEL ALQUILER Y CRECIMIENTO m En los Ultimos anos existe una correlacion

ECONOMICO (%, 2014-2019) positiva entre el desarrollo econémico y
evolucion del precio del alquiler.

o % BAL
g o . . = EIl FMI a partir de un panel de hogares
5 > ® ecar europeos* encuentra que un aumento del 1%
o L CEP o en el PIB regional per capita conduce a un
g ® . ' aumento de 4,3 puntos porcentuales en el
2 40 ARA AND. coste del alguiler, como proporcién de la renta
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2 iz T e, M de renta baja el aumento casi se duplica (algo
% 15 7 mas 7 puntos porcentuales).
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Variacion PIBreal (%,2014-2019)

*El analisis empirico utiliza un panel no balanceado de casi 1,5 millones de hogares a través de
204 regiones entre 2005 y 2018, proporcionando un total de casi 100.000 observaciones a nivel
individual y 1.585 observaciones a nivel de region.

Fuente: BBVA Research a partir de Idealista e INE.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: falta de respuesta de la oferta al mayor crecimiento del PIB

HOGARES RESIDENTES EN REGIMEN DE ALQUILER
(% RESPECTO DEL TOTAL DEL PAIS, 2019 O ANTES)
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Fuente: BBVA Research a partir de OCDE.

Lituania =
Rumania =

a El aumento de los precios del alquiler en las

zonas metropolitanas esta vinculado a las
escasez de oferta de alquileres, tal y como
recoge la literatura, Whitehead y

Williams (2018) y Lopez-Rodriguez y Matea
(2019), entre otros.

El aumento de la demanda ha sido, en general,
mayor que el de la oferta, que muestra una
mayor rigidez en el corto plazo.

En Espafa la poblacion residente en alquiler
es inferior a la de paises vecinos. La politica de
vivienda encaminada a incrementar la oferta
reduciria la tension existente en este mercado.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: parque social de viviendas es escaso

VIVIENDAS DE ALQUILER SOCIAL (% SOBRE EL TOTAL a En Espaia el parque de vivienda de alquiler social es

DE VIVIENDAS, 2020 O ULTIMO ANO DISPONIBLE) reducido (1,1% del parque total). En otros paises, esta
proporcion superaba en mucho este porcentaje: el

35 30% en Holanda, el 20% en Austria y Dinamarca y el

10% en Reino Unido, Francia o Irlanda
30 m En Alemania se ha reducido a la mitad desde 2006.

25 Recientemente, se asignaron fondos para construir
100.000 nuevas viviendas sociales durante 2020-21 y
se estan vendiendo propiedades federales a las
autoridades locales a precios reducidos para construir
viviendas asequibles.
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10 . .. . .,
m En Francia el stock de viviendas sociales en relaciéon

con el total de viviendas se ha mantenido estable en la
altima década. Sin embargo, Paris se ha propuesto
crear 7.000 viviendas publicas al afio entre 2016 y
2020, de las que 5.000 se encuentran en zonas
présperas de la ciudad.
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= En Holanda, Dinamarca y Austria, mas del 80% de la

poblacion tiene acceso al parque social.
Fuente: OCDE, “Affordable housing database”.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: parque social de viviendas es escaso

HOGARES RESIDENTES EN ALQUILER CON PRECIO
INFERIOR AL DE MERCADO EN 2020 (% TOTAL)
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= En Espafa tan solo el 3,3% de los hogares

reside en una vivienda de alquiler a precio
inferior al de mercado, lo que equivaldria a un
alquiler social.

Por regiones hay una gran heterogeneidad.
Mientras en Baleares esta proporcion alcanza
casi el 7%, en Cantabria, Castilla-La Mancha,
Murcia, La Rioja y Aragon no llega al 1%.

Segun la OCDE, el alquiler social en Espaia
en 2020 suponia el 1,1% del parque
residencial frente al 7,5% de media en la UE,
el 34,1% de Paises Bajos, el 16,7% de Reino
Unido, 14,0% de Francia o el 4,2% de Italia.



3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: incertidumbre regulatoria no favorece el parque privado

En los dltimos afios se han ido produciendo cambios legislativos relevantes que han podido condicionar las
decisiones de inversion de pequefios y grandes inversores, repercutiendo a la oferta de alquiler

+ CONTROL DE P f
I ALQUILERES \}’{

Sus efectos suelen ser: Supone un freno a la Los propietarios mantienen sus

& Reduccién de la oferta profesmnallzam_on de un mercado activos inmobiliarios vacios mas
o _ altamente atomizado. Una mayor por una falta de seguridad juridica

M Encarecimiento de los alquileres eficiencia podria sacar méas y por la rigidez de los contratos,

A Deterioro del parque residencial provecho a la oferta existente que por criterios de rentabilidad.

M Proliferacion de mercados
paralelos
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: cambios en composicion de la poblacion

RELACION ENTRE TASA DE DIVORCIOS DE LA RELACION ENTRE LA POBLACION JOVEN Y PRECIO
POBLACION Y MERCADO DE ALQUILER DEL ALQUILER
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Fuente: BBVA Research a partir de INE e Idealista.

Las comunidades autonomas con una mayor tasa de divorcio y con un mayor peso de la poblacion joven muestra una mayor

tension en los precios del alquiler.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: cambios en composicion de la poblacion

RELACION ENTRE SALDO MIGRATORIO Y = Existe una correlacion positiva entre las
DESARROLLO DEL MERCADO DEL ALQUILER regiones con un mayor saldo migratorio y las

gue muestran un mercado del alquiler mas
BAL desarrollado.
[ ]
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= Los hogares que residen en régimen de
alquiler tienen un menor arraigo a la vivienda,
lo que facilita la movilidad en busqueda de
oportunidades.
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a Un mercado del alquiler desarrollado
favoreceria méas la movilidad laboral hacia
areas geograficas con mas oportunidades.
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Fuente: BBVA Research a partir de INE.



3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: cambios en composicion de la poblacion

HOGARES POR REGIMEN DE TENENCIA'Y CIUDADANOS EXTRANJEROS POR RANGOS DE
NACIONALIDAD (%) EDAD (2021, %)
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Fuente: BBVA Research a partir de INE Fuente: BBVA Research a partir de INE

La mayor parte de los hogares extranjeros viven en régimen de alquiler. Ademas, se puede inferir que son hogares

relativamente jévenes ya que en torno al 30% de los extranjeros residentes en Espafia tienen una edad de entre
20 y 49 afnos.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: cambios en composicion de la poblacion

SALDO MIGRATORIO CON EXTRANJEROS POR m Desde 2016 el saldo migratorio con el

RANGOS DE EDAD (% TOTAL) extranjero en Espafia ha vuelto a ser positivo,

“ tras seis afnos en negativo.

= Por cohortes de edad, el mas positivo es el
0 referido a los jovenes de edades

50

comprendidas entre los 20 y los 34 afos. Entre
30 2014 y 2019, en torno al 50% del saldo total
20 I correspondia a este cohorte de edad.

10

= El segundo mas favorable es el de menores de
0 20 afios.

-10
Menores Entre 20y Entre 35y Entre 50y Mas de 64
de 20 34 49 64

EPromedio 2014-2019 ®2021

Fuente: BBVA Research a partir de INE.
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3. Precios de alquiler elevados respecto a la renta.
Razones: los apartamentos turisticos pueden afectar a algunas zonas

APARTAMENTOS TURISTICOS 2019 RELACION ENTRE APARTAMENTOS
(NUMERO Y % PARQUE RESIDENCIAL) TURISTICOS Y PRECIO DEL ALQUILER
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Fuente: BBVA Research a partir de INE e Idealista.

En la mayoria de las provincias espafiolas los apartamentos turisticos representan menos del 1% del parque residencial

la media nacional es del 0,5%). Sin embargo, en aqguellas con mayor representatividad se aprecia un mayor
encarecimiento del alquiler en los dltimos afos.
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Lineas de actuacion para mejorar el acceso a la vivienda de los jovenes

gb“ 1. MEJORAR LA SITUACION
LABORAL DE LOS JOVENES ﬁ > INCREMENTAR LA

El incremento de la renta de los jévenes OFERTA DE VlVIENDAS
reduciria el esfuerzo de acceso al alquiler . o .
Ampliar el parque publico de vivienda

mediante la construcciéon de nuevas
viviendas y potenciar la oferta a través
de viviendas existentes

Crear un entorno de mayor seguridad que de lugar a
un mercado mas eficiente que anime a particulares
y empresas a ofertar sus viviendas en alquiler
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1. Mejorar la estabilidad laboral de los jévenes: reducir latemporalidad del
empleo en las primeras etapas de la vida laboral

CONTRATOS POR MODALIDAD Y TRAMOS DE EDAD
(2022 VS 2019, VARIACION EN %)

INDEFINIDOS FIJOS DISCONTINUOS TEMPORALES
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Fuente: BBVA Research a partir de Ministerio de Trabajo y Economia Social.

Tras la ultima reforma laboral, el crecimiento de los contratos indefinidos ha sido mas acusado entre los jovenes menores de

25, apreciandose también una reduccion de la temporalidad. Esto puede reducir la rotacion laboral, mejorar la productividad
y, por tanto, suponer un incremento de la renta salarial de los jévenes y una reduccién del esfuerzo de acceso a la vivienda.
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2. Incrementar la oferta en alquiler mediante la construccion de

nuevas viviendas

El parque de vivienda social en Espafia es reducido (1,1% del stock de viviendas en 2019). En los
proximos afios deberia aspirar a acercarse a la media de la OCDE (7,0%). Esto supondria alcanzar algo
mas de 1,8 millones de viviendas sociales, alrededor de 1,5 millones de viviendas mas de las existentes.

2 #1 CONSTRUCCION DE

NUEVAS VIVIENDAS

Aumentar el presupuesto
destinado a vivienda. En el
promedio 2014-2020 se situ6 en el
0,44% del PIB, 0,14ppy 0,11pp
menos que la media de la UE27 y
la EA19, respectivamente.

Aplicar formulas de colaboracion
publico-privada que estimulen la
participacion de las empresas.

€"  PLANIFICACION
URBANISTICA

Repensar la planificacion
urbanistica, sobre todo, en las
grandes ciudades y sus alrededores
alentando cambios regulatorios que
permitan un mayor aprovechamiento
del suelo existente.

Incrementar la densidad de
edificacion y favorecer los cambios
de uso hacia el residencial, sobre
todo en las areas de mayor actividad
econémica.

-

Los fondos NGEU son una
oportunidad para financiar la
construccion de nuevas viviendas
destinadas al alquiler cumpliendo
con criterios de sostenibilidad
medioambiental.
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2. La ampliacion del parque de vivienda social requiere invertir en
una gestion eficiente. Existen varios ejemplos en otros paises

PROVEEDORES DE ALQUILER SOCIAL EN 2020
(% RESPECTO AL PARQUE DE VIVIENDA SOCIAL)

100

: I i1
6

40

20

0

o O

Italia
Austria .

Bélgica
Dinamarca
Portugal
Inanda
Francia |
Reino Unido
Finlandia -
Holanda -

B Autoridades nacionales /Agencias publicas

B Autoridad regional y/o municipal / Agencias publicas
Proveedores sin animo de lucro (o limitado) y/o cooperativas

E Proveedores privados con animo de lucro

E Otros

Fuente: BBVA Research partir de OCDE.

a Los proveedores de vivienda social son dispares

en los paises del entorno. De hecho es habitual
gue convivan varios en una misma geografia.

Mientras en algunos paises como Bélgica, el
proveedor es nacional, en otros como Irlanda
hay una mezcla entre proveedores regionales,
municipales, de asociaciones sin animo de lucro
0 cooperativas y proveedores privados.

La combinacion de proveedores es bastante
habitual en paises como Austria (Limited Profit
Companies), Holanda (Housing Associations) o
Reino Unido (Charities), donde la gestion recae
en asociaciones de vivienda sin animo de lucro
como cooperativas u organizaciones del tercer
sector social.
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2. Incrementar la oferta en alquiler mediante la actuacidn en las
vivienda vacias

Segun el Censo de Poblaciéon y Viviendas de 2011, en Espafa existian 3,4 millones de viviendas vacias.
Aungue pueden parecer muchas, pues supone el 13,7% del parque residencial, no todas se localizan en
lugares donde existe demanda de vivienda. En varios paises (Francia, Irflanda, Reino Unido, Canada o EE.
UU.) han llevado actuaciones en este sentido para optimizar el uso del parque residencial ocioso.

ELABORACION CENSO

ESTIONAR ALIDA A
A GESTIO SUS Q

DE VIVIENDA VACIA MERCADO

Establecer una definicion clara de
vivienda vacia y cuantificarlas en
los municipios con tensiones de
demanda y sus proximidades.

Segun el Censo de Poblacion y
Viviendas de 2011, ultimo
disponible, en la ciudad de Madrid,
las viviendas vacias ascendian a
153.100, el 10% del parque.

Establecer una organizacion
encargada de promover soluciones
para devolver al uso las viviendas
vacias en las ciudades con mayor
presion de demanda.

En algunos paises se llevan
actuaciones de este tipo. En Reino
Unido la Action on Empty Homes
logro reducir estas viviendas en un
30% en una década.

Algunas de estas viviendas
requeriran de obras de
rehabilitacion antes de salir al
mercado. La llegada de los fondos
europeos pueden suponer una
oportunidad para ello.

Informar, publicitar y reducir o
facilitar los trdmites burocraticos
para acceder a las ayudas
publicas.
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2. Incrementar la oferta en alquiler mediante el incremento de las
reducciones en el IRPF en los alquileres a jovenes
Ampliar las reducciones fiscales a los propietarios cuando los inquilinos sean jovenes con recursos

limitados. Actualmente existe una reduccion general del 60%. Se propone elevar esta reduccion hasta el
100%, tal y como estaba establecido hasta 2015.

AUMENTAR LA OFERTA «#®  VEDIDA REGRESIVA... f,
@ DE VIVIENDA
La AlIReF detectd que con la La medida supuso un incremento Esta medida fiscal cumplio con
introduccion de este beneficio en de la rentabilidad de los alquileres sus objetivos y la oferta de
2003, aumenté el porcentaje de de colectivos con una renta vivienda en alquiler aumento.
contribuyentes que declaraban relativamente mayor.
ingresos por alquileres. La eliminacion de la reduccién del
El 1% de declarantes con mayor 100% aumentd la probabilidad de
Asimismo, aumento el nimero de renta concentraban el 15% de retirar la vivienda del mercado. El
viviendas que se alquilaban a los todo el beneficio fiscal, mientras 12% de los alquileres que tenian
jovenes. gue el 50% de declarantes con la reduccién del 100% en 2014
menos renta apenas obtenian un salieron del mercado 3 afios
5%. después, frente al 9% de los que

la tenian del 60%.
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3. Aumentar la seguridad juridica en el mercado del alquiler

El reto de los reguladores hacia delante es el de reducir la incertidumbre regulatoria que tanto ha afectado
al sector durante los ultimos afios. Un marco estable que atraiga inversion sera clave para garantizar que
los jovenes cuenten con una mayor oferta residencial que les permita vivir donde quieran.

__'__ SEGURIDAD AL PROPIETARIO - SEGURIDAD A LAS EMPRESAS

Agilizar la resolucion de conflictos. Evitar la penalizacion a los grandes tenedores de
vivienda. Seria mas deseable utilizar mecanismos

Intervencion rapida de los servicios sociales en incentivadores para incrementar la oferta y

casos de necesidad. La gestion habitacional de profesionalizar el sector.

algunas familias mas vulnerables deberia

acometerse en coordinacién con los servicios La penalizacion de su actividad podria generar

sociales. inseguridad juridica también entre los inversores
internacionales, poniendo en riesgo proyectos de

Flexibilizar los contratos de alquiler al acuerdo “built to rent” que en la actualidad estan captando el

alcanzado entre las partes bajo unos minimos interés de los inversores.

previamente determinados.
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Aviso Legal

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversiéon” segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente documento no constituye un “Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los
requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas de servicios de inversion ("MiFID I11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o
procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita,
en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion,
comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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