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Mathias Dolls, Clemens Fuest, Florian Neumeier und Daniel Stohlker

Un ano de limite de alquiler: ¢Codmo se ha
desarrolladoel mercado inmobiliario de Berlin?

El 23 de febrero de este afio marco el aniversario de la
introduccién de la "Ley de limitacidon del alquiler en la
vivienda en Berlin" (MietWoG BIn). Esta ley, comUnmente
conocida como limite de alquiler, ha sido controvertida
desde que se anuncid. Si bienlos defensores esperan que el
limite de alquiler pueda poner fin al aumento de los costos
de la vivienda, los criticos advierten en particular contra la
falta de inversion en el mercado inmobiliario de Berlin y,
asociados con esto, los efectos negativos sobre la cantidad
y calidad de la oferta de apartamentos (Sagner y
Voigtlander 2019). Las consecuencias de las regulaciones de
alquiler estdn bien documentadas en la literatura
economica, pero los resultados se relacionan
principalmente con los EE. UU. En San Francisco, por
ejemplo, una expansion de las regulaciones de alquiler en
la década de 1990, que limitd el crecimiento de los precios
de alquiler, provocd una disminucién del 15% en la oferta

EN BREVE

El estudio examina los efectos del limite de alquiler de Berlin en los
precios de alquiler y compra y el nimero de apartamentos
anunciados un afio después de su entrada en vigor. Segun los datos
del portal inmobiliario immowelt.de, mostramos que el limite de
alquiler de Berlin ha dividido el mercado inmobiliario de Berlin en
dos. Los precios de alquiler y compra de Berlin en el segmento
regulado se han desarrollado mas lentamente desde que entro en
vigor el limite de alquiler que en un grupo de control que incluye
todas las demas ciudades alemanas importantes con mas de
500.000 habitantes. Las tasas de crecimiento de los precios de
compra en Berlin desde el tercer trimestre de 2020 han estado entre

5y 9 puntos porcentuales por debajo del grupo de control. Por el

de viviendas de alquiler. La disminucién se debid
principalmente al hecho de que los apartamentos de

contrario, los precios de alquiler y compra en el segmento no

regulado de Berlin han aumentado recientemente de forma mas

alquiler afectados por la regulaciéon se convirtieron en . T,
pronunciada que en el grupo de control. La disminucién en el

condominios de alto precio (Diamond et al. 2019). Ademas,

- . . nimero de anuncios de alquiler en el segmento regulado es un
la movilidad de los residentes de las propiedades reguladas

se ha reducido considerablemente. En Cambridge primer indicio claro de que el limite de alquiler ha reducido la oferta

Massachusetts, la regulacion de los precios de alquiler ha de apartamentos de alquiler disponibles en Berlin. La caida en el

provocado una disminucién significativa en la oferta de crecimiento de los precios inmobiliarios documenta las pérdidas
viviendas de alquiler, la calidad de las propiedades en para los propietarios de viviendas causadas por el limite de alquiler.
oferta y una reduccion en los precios de compra (Autor et
al. 2014; Sims 2007; 2011). También estd documentado que

. . Aprovechamos el aniversario de la entrada en vigor del limitede
las regulaciones sobre el alquiler conducen a una

. [ o . alquiler como una oportunidad para analizar los primeros efectos
asignacién incorrecta y pérdidas de bienestar (Bulow vy a P P P

Klemperer 2012; Glaeser y Luttmer 2003; Sims 2011).
Hace aproximadamente un afio, basdndonos en datos del

sobre los precios de alquiler y compra en el mercado inmobiliario
de Berlin. Utilizamos un extenso conjunto de datos de
immowelt.de, que incluye informacién de anuncios de alquiler y
compra de inmuebles residenciales en Berlin y otras 13 ciudades

portal inmobiliario immowelt.de, examinamos cémo
reaccionaron los precios dealquiler y compra en el mercado

. I . o . importantes de Alemania. Si bien nuestro analisis del afio pasado
inmobiliario de Berlin a la préxima entrada en vigor del

limite de alquiler (Dolls et al. 2020). Nuestros resultados se centré en la evolucion del mercado inmobiliario de Berlin hasta

mostraron claros efectos de anticipacion. Los precios de poco antes de que entrara en vigor el limite de alquiler y, por lo

. tanto, en las consecuencias de su anuncio, ahora podemos mirar
alquiler de los apartamentos que se ven afectados por el

i . . hacia atras en un afio completo desde que entro en vigor.
limite de alquiler han aumentado mas lentamente que en

otras ciudades alemanas importantes desde que se anuncié b sgfiO DEL LIMITE DE ALQUILER DE BERLIN

el limite de alquiler en junio de 2019. Por el contrario, los
alquileres de los apartamentos mas nuevos que nosevieron  g| |imite de alquiler fue aprobado por la Cémara de

afectados por el limite de alquiler aumentaron mucho mas  Representantes de Berlin el 30 de enero de 2020 y est4 en vigor

rapido. Los precios de compra también parecian responder  jesde el 23 de febrero de 2020. Desde entonces, esta prohibido

al anuncio del tope de alquiler. Los precios de venta de los  ayigir un alquiler superior al alquiler del 18 de junio de 2019.
apartamentos regulados en Berlin, por ejemplo, mostraron  gasicamente, todos los apartamentos de alquiler en el area

un desarrollo algo mas débil que en las otras ciudades | pana de Berlin se ven afectados.

importantes de Alemania.
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Abb.1
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Las Unicas excepciones a la ley son las viviendas sociales, las
viviendas de transporte, las habitaciones en apartamentos
y los apartamentos nuevos listos para ser ocupados por
primera vez a partir del 1 de enero de 2014. El tope de
alquiler se limita inicialmente a cinco afios.
La ley estipula que los alquileres se congelaran al
de caso de
apartamentos de alquiler que no se alquilaron a la fecha

nivel la fecha de referencia. En el
del informe o para los cuales hubo un cambiode inquilino
entre la fecha del informe y la entrada en vigor de la ley,
el alquiler se congelara al nivel acordado en este
momento. Los alquileres que estan por encima de este
nivel son ilegales. Ademas, los acuerdos contractuales
como los alquileres escalonados o un ajuste del precio
del alquiler al indice de precios al consumidor son nulos
segun el texto legal, incluso si se realizaron antes de la

fecha de referencia en junio?®.

Segun el limite de alquiler, a partir de ahora tampoco se
permiten alquileres "excesivos". Un alquiler es excesivo si
supera en mas del 20% el limite superior de alquiler que se
muestra en la tabla de alquileres, por lo que el area
residencial se tiene en cuenta al determinar el limite
superior de alquiler relevante. La tabla de alquiler define
qué tan alto puede ser el alquiler neto, segun la antigliedad
y el mobiliario de un apartamento. Por ejemplo, el alquiler
de un apartamento que estaba
primera vez en 2013 y estd

listo para ser habitado por
equipado con calefaccion
colectiva y bafio no debe ser superior a 9,80 euros por
metro cuadrado. Para los apartamentos en una zona
residencial simple,se debe tener en cuenta una deduccion
del limite superior de 0,28 EUR que se muestra en la tabla
de alquileres al calcular el limite superior de alquiler
correspondiente; para los apartamentos en una zona
0,09 EUR, y para
apartamentos en buenas zonas residenciales hay que tener
en cuenta un recargo de 0,74 euros. Si el espacio habitable

residencial media, se deducen

es en una casa para una o dos familias, el limite superior de
alquiler aumenta en un 10%.

1 A partir de enero de 2022, son posibles aumentos anuales de alquiler para
compensar la inflacién, pero estos se limitan al 1,3%.

Evolucion de los precios del alguiler y limites del alquiler en Berlin
Precio por metro cuadrado, en euros

= Precio medio del alquiler en el segmento no regulado
Precio medio del akyuiler en el segmento regulade

= Limitz del alquiler en el segmento regulado
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También se permiten determinadas modernizaciones
y su asignacion al alquiler, siempre que esto no
aumente el alquiler en mdas de un euro por metro
cuadrado. Los limites de alquiler establecidos en la
tabla de alquileres se basan en el indice de alquileres
de 2013, que se determind sobre la base de
informacién sobre alquileres de nuevos contratos y
cambios en los alquileres de los afios 2008 a 2012.

Si se vuelve a alquilar un apartamento después de que
el limite de alquiler haya entrado en vigor, el monto
maximo que se puede cobrar es el alquiler congelado.
Sin embargo, existen dos excepciones. Si el pre-
alquiler fue inferior a 5,02 EUR por metro cuadrado, el
alquiler puede incrementarse en un maximo de 1 EUR
al volver a alquilar, pero al mismo tiempo a no mas de
5,02 EUR por metro cuadrado si se dispone de
equipamiento moderno. Se considera que un equipo
es moderno si estan presentes al menos tres de las
siguientes caracteristicas: un ascensor sin umbral, una
cocina equipada, equipos sanitarios de alta calidad,
suelos de alta calidad en la mayoria de las salas o un
valor de consumo de energia menor a 120 kWh / (m?
a). Si, por otro lado, el pre-alquiler excedio el limite de
alquiler superior especificado en la tabla de alquiler,
entonces el apartamento se puede alquilar hasta el
limite maximo de alquiler. En el caso de los
apartamentos que se alquilan por primera vez después
de la entrada en vigor del limite de alquiler, los limites
maximos de alquiler también son decisivos.

Actualmente se encuentran pendientes
procedimientos en el Tribunal Constitucional Federal
contra el tope del alquiler. Si el tribunal determina que
el tope de alquiler es inadmisible, los alquileres
maximos estipulados en el mismo serian inadmisibles.
Se espera una decisién en la primera mitad de 2021.

EL DESARROLLO DE LOS ALQUILERES
OFRECIDOS EN BERLIN

La figura 1 muestra la evolucion de los alquileres medios
por metro cuadrado en Berlin, separados para los
apartamentos que se ven afectados por el limite de
alquiler (segmento regulado; linea azul claro) y los que
no se ven afectados por el limite de alquiler (segmento
no regulado; linea azul oscuro ). Ademas, la figura
muestra el alquiler maximo promedio por metro
cuadrado para los apartamentos que caen dentro del
alcance del limite de alquiler (linea gris). Para
determinar el alquiler maximo permitido, utilizamos la
informacién de anuncios inmobiliarios de immowelt.de
sobre el afio de construccién de un apartamento, el tipo
de calefaccién, la presencia de un ascensor o una cocina
equipada y la zona residencial determinada sobre la
base de la direccion del apartamento y clasificaciones
del indice de alquiler2. La linea vertical discontinua

muestra el momento del anuncio del limite
2 Fijamos que el dia del anuncio coincidiera con el dia en que el Senado de la

de junio de 2019.



continua el momento en que entrd en vigencia.

En Dolls et al. (2020) demostramos que las rentas
solicitadas en el segmento regulado y no regulado
divergieron poco después del anuncio del tope de
alquiler: mientras que los alquileres de apartamentos
qgue no se ven afectados por el tope de alquiler han
aumentado desde el segundo trimestre de 2019, los
alquileres de apartamentos que caen por debajo del
limite de alquiler, disminuyé ligeramente. Esta
tendencia también se puede ver claramente en la
Figura 1. En el segmento no regulado, el aumento de
los precios de alquiler continud sin cesar incluso
después de entrar en vigor el limite de alquiler: desde
el primer trimestre de 2020, los alquileres de
apartamentos que no se ven afectados por el limite de
alquiler han aumentado en un promedio de alrededor
de 1,40 EUR por metro cuadrado; esto corresponde a
un aumento del 9% durante un periodo de un afio. Por
el contrario, las rentas en el segmento regulado se
estancaron en el mismo periodo. Sin embargo, es
notable que incluso después de que el limite de
alquiler haya entrado en vigor, las rentas solicitadas
promedio en el segmento regulado siguen estando por
encima de las rentas maximas permitidas3. Una posible
razén de esto podria ser que los alquileres
mencionados en los anuncios de apartamentos
difieren de los alquileres que cobran los propietarios.
Numerosos anuncios en immowelt.de contienen lo
siguiente o un texto similar:

»En el contrato de alquiler, se acuerda una
renta neta de xx.xx EUR. Se sefiala expresamente
que, en el contexto del limite de alquiler de Berlin,
durante el periodo de validez del MietWoG Bln,
solo se solicita y acepta un alquiler neto de xx.xx
euros. La renta neta en frio pactada en el contrato
de alquiler por importe de xx.xx euros tendria que
pagarse en su totalidad si la inconstitucionalidad u
otra nulidad del MietWoG BIn resultara ser total o
parcial con respecto a las partes relevantes al
alquiler, segun se pruebe que el MietWoG BIn
finaliza, se suspende o deja de estar en vigor de
cualquier otra forma»

Por lo tanto, para el periodo desde el primer trimestre de
2020, la linea azul claro que se muestra en la Figura 1 se
puede interpretar de manera simplificada como un
alquiler promedio hipotético: este es el alquiler que se
pagaria en promedio si el limite de alquiler se declarara
inadmisible* Dado que los inquilinos del segmento
regulado estan pagando actualmente el alquiler maximo
permitido segun el limite de alquiler, la supresion del

3 En el dltimo trimestre de la observacién, aproximadamente el 80%
de los anuncios de apartamentos muestran un alquiler por encima
del techo de alquiler de acuerdo con el limite de alquiler. Esta
proporcion ha caido 10 puntos porcentuales desde 2019.

4 De hecho, el alquiler medio hipotético es algo superior, ya que no
todos los anuncios de alquiler del segmento regulado muestran un
alquiler por encima del limite maximo (véase la nota a pie de pagina
3).
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limite de alquiler aumentaria el alquiler neto por metro
cuadrado en una media de unos 4,59 euros a corto plazo
y, por tanto, aumentaria los costos de alquiler para los
inquilinos afectados en aproximadamente un 67%.

EVOLUCION DE LOS ALQUILERES EN BERLIN EN
COMPARACION CON OTRAS CIUDADES ALEMANAS

Para comparar la evolucion del precio del alquiler en
Berlin con la evolucidn del precio del alquiler en otras
ciudades importantes de Alemania, estimamos un
modelo de regresion lineal. Comparamos los alquileres
de apartamentos en Berlin con los alquileres de
apartamentos de un grupo de control que incluye
todas las principales ciudades alemanas con mas de
500.000 habitantes®. La comparacion de la evolucién
de los alquileres mediante el andlisis de regresion nos
permite tener en cuenta las diferencias estructurales
entre las existencias de viviendas de alquiler en las
ciudades individuales. Los apartamentos del grupo de
control se ponderan utilizando el método de equilibrio
de entropia para que la distribucién de las
caracteristicas del apartamento en Berliny en el grupo
de control sea idéntica (Hainmueller 2012)%. Esto
asegura que las diferencias en el desarrollo de
alquileres en Berlin y en el grupo de control no se
deben a las diferentes caracteristicas de los
apartamentos anunciados. La estimaciéon también
tiene en cuenta diferentes niveles iniciales de
alquileres por area de codigo postal. Nuestra muestra
comprende un total de 363.000 anuncios de
apartamentos de alquiler en Berlin y las siguientes 13
ciudades mas grandes de Alemania en el periodo
comprendido entre enero de 2017 y mediados de
febrero de 20217. Se realizan estimaciones separadas
para los apartamentos que se construyeron antes de
2014 (segmento regulado en Berlin) y para los que se
construyeron desde 2014 (segmento no regulado en
Berlin), es decir, los anuncios en el grupo de control se
muestran como los de Berlin, se dividen en
apartamentos que fueron construidos antes / después
de 2014.

Los resultados se muestran en la Figura 2 (grafico de la
izquierda: segmento regulado, afio de construccién antes
de 2014; grafico de la derecha: segmento no regulado,
afio de construccidn desde 2014).

5 El grupo de control incluye Hamburgo, Munich, Colonia, Frankfurt
am Main, Stuttgart, Dusseldorf, Leipzig, Dortmund, Essen, Bremen,
Dresde, Hannover y Nuremberg.

6 Las variables de control incluyen el afio de construccion del
apartamento, el numero de habitaciones, el area, el estado
(reformado o no reformado), la presencia de terraza, jardin o
balcon y otras caracteristicas del apartamento.

7 Estas cifras se basan en los datos brutos, ajustados por
duplicados, de todos los anuncios publicados en immowelt.de.
Clasificamos los anuncios con caracteristicas de apartamento
idénticas, como el espacio habitable y el afio de construccion, la
direccidn idéntica y el texto del anuncio idéntico, como duplicados
si se colocaron dentro de un periodo de tres meses. En este caso,
la fecha de publicacion mas reciente es relevante y se supone que
el alquiler no fue exitoso en la fecha del primer anuncio. Como
resultado de este ajuste, el nUmero de ofertas en el borde actual
es comparativamente mds alto que en los meses anteriores. Si hay
mas de tres meses entre dos anuncios idénticos, se contaran como
anuncios separados.
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Abb_2

Evolucidn precios de alguiler en Berlin en comparacion con otras ciudades
En porcentaje
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El grafico muestrs las difsrencias en las tasas de crecimients de los pracics de venta {por metro cuadrada) entre Berkn y las 12 siguizntes civdades
m&s grandes de Alemania en el segmento regulsdo (zguierds) v no regulsdo (derechs) para el periodo del primer trimestre da 2017 al primer trimestre de
2021, La base El pericdo para calcular las tasas de crecimisnto 2= 2l segundo trimestre de 2013, Ls Enea vertical discontinus marca 2l segundo trimestre

de 2015, el momento de la pLhIiﬁ_:i{:'ur del proyects de ley del Senado sobre el Emite de alguiler v 1a fecha :la'.'-:f para calcular 2l Emite de alguiler

supsrior (18 de junio de 2015). Ls Enes vertical continus marca el primer trimestre de 2020, fecha en la que entro en vigor |3 ley sobre 2l tope de slguiler.

Fuente: datos de immowelt.de; Calculos del Instituto |fo. B Instituto ifo
El periodo de referencia es el segundo trimestre de comprendido entre el segundo trimestre de 2020 y
2019, ya que los puntos clave para el MietWoG BIn se el cuarto trimestre de 2020, un promedio de
presentaron aqui en el proyecto de ley del Senado No.S- alrededor de 5 puntos porcentuales mas. En el
2365/2019. Los coeficientes muestran hasta qué punto primer trimestre de 2021, la diferencia en las tasas
el crecimiento del precio del alquiler en el segmento de crecimiento volvié a aumentar; aqui, la tasa de
regulado y no regulado del mercado del alquiler entre crecimiento de los alquileres en Berlin fue de
Berlin y otras ciudades importantes difiere en relacién alrededor de 9 puntos porcentuales por encima de
con el periodo de referencia (en puntos porcentuales). la tasa de crecimiento en otras grandes ciudades de
Para el segmento regulado en Berlin, utilizamos los Alemania.

alquileres solicitados realmente anunciados hasta el
cuarto trimestre de 2019 inclusive y los alquileres
maximos de acuerdo con el limite de alquiler de Berlin

EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE VENTA EN BERLIN
EN COMPARACION CON OTRAS CIUDADES

ALEMANAS

del primer trimestre de 2020. Por lo tanto, asumimos

que los inquilinos de Berlin en el segmento regulado han Al analizar los efectos del limite de alquiler en el
estado pagando el alquiler maximo de acuerdo con el mercado inmobiliario de Berlin, es de especial
limite de alquiler de Berlin desde que entré en vigor el interés examinar la evolucion de los precios de
limite de alquilers. El grafico de la izquierda en la Figura compra de apartamentos. Dado que los precios de
2 muestra que los alquileres en Berlin en el segmento los apartamentos reflejan en dltima instancia los
cubierto por el limite de alquiler se desarrollaron de ingresos de alquiler futuros esperados, podria haber
forma algo mas débil entre el primer trimestre de 2017 reacciones significativas al limite de alquiler. Es
y el primer trimestre de 2018 que en otras ciudades probable que la influencia potencialmente
importantes de Alemania. Desde el segundo trimestre moderadora del limite de alquiler de Berlin sobre los
de 2018 hasta el tercer trimestre de 2019, no hubo una precios sea mas fuerte, cuanto mds participantes del
evolucién de precios significativamente diferente en mercado esperen que el limite de alquiler de Berlin
Berlin en comparacién con el grupo de control. En el no se limite a cinco afios. Por el contrario, una
cuarto trimestre de 2019, el crecimiento del alquiler en posible escasez de oferta como consecuencia de la
el segmento regulado en Berlin fue nuevamente algo reduccion de la actividad de la construccién podria
mads débil que en otras ciudades importantes de tener un efecto estabilizador sobre los precios. De
Alemania. Desde el primer trimestre de 2020, el limite forma andloga a la Figura 2, la Figura 3 presenta las
de alquiler de Berlin ha significado que el crecimiento diferencias en las tasas de crecimiento de los precios
de los precios en el segmento regulado en Berlin ha sido de venta por metro cuadrado entre Berlin y las 13
casi 60 puntos porcentuales mds bajo que en otras siguientes ciudades alemanas en relacién con el
ciudades alemanas importantes desde la fecha del periodo de referencia. De nuevo, se estimd un
informe. modelo de regresidon lineal ponderado por el

) método de equilibrio de entropia para contrastar la
En el segmento no regulado, por otro lado, ha habido un

aumento de precios en Berlin desde la fecha de
referencia en el segundo trimestre de 2019, que es
significativamente mayor que en otras grandes
ciudades alemanas (ver Fig.2, grafico de la derecha). El
crecimiento de los alquileres en Berlin se comparé con
otras grandes ciudades alemanas en el periodo

evolucién de los precios de los condominios en
Berlin con las correspondientes ofertas de
apartamentos en otras grandes ciudades alemanas
de mas de 500.000 habitantes. En total, tras ajustar
los duplicados, nuestra muestra comprende
118.000 condominios puestos a la venta en las 14
ciudades mas grandes de Alemania entre enero de

8El uso de la renta hipotética que la mayoria de los propietarios han 2017 y mediados de febrero de 2021.
anunciado desde que entré en vigor el limite de alquiler en caso de que

se suprimiera el limite de alquiler subrayaria claramente el efecto real

del precio.
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Abb. 3
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Tendencia en precios de venta en Berlin en comparacion con otras ciudades

En porcentaje
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El grafico muestra las diferencias en las tasas de crecimiento de los precios de venta (por metro cuadrado) entre Berlin y las 13 siguientes ciudades mas
grandes de Alemania en el segmento regulado (izquierda) y no regulado (derecha) para el periodo comprendido entre el primer trimestre de 2017 vy el primer
trimestre de 2021. El periodo base para calcular 1as tasas de crecimiento es el segundo trimestre de 2019, La linea vertical discontinua marca el segundo
trimestre de 2019, el momento de |a publicacidn del proyvecto de ley del Senado sobre el limite de alguiler y 1a fecha clave para calcular el limite de alquiler
(18 de junio de 2019). La linea vertical continua marca el primer trimestre de 2020, la fecha de entrada en vigor de |a ley sobre el tope de alquiler.
@ Instituto ifo

Fuente: datos de immowelt.de; Célculos del Instituto Ifo.

Los resultados muestran que el crecimiento de los
precios en el segmento regulado en Berlin cayé
significativamente por detras del crecimiento de los
precios en las 13 siguientes ciudades mas grandes a
partir del tercer trimestre de 2020 (cf. Fig. 3, grafico de
la izquierda)®.

Al final de nuestro periodo de observacion, en el
primer trimestre de 2021, la tasa de crecimiento de los
precios de compra de los condominios en Berlin era
alrededor de 9 puntos porcentuales mas baja que en
otras grandes ciudades alemanas. En el segmento no
regulado, en cambio, los precios de compra en Berlin
tendieron a crecer algo mas que en otras grandes
ciudades (véase el grafico de la derecha de la figura 3).
La diferencia en las tasas de crecimiento aqui fue de
7,5 puntos porcentuales en el cuarto trimestre de 2020
y de 4 puntos porcentuales en el primer trimestre de
2021. Sin embargo, el efecto no es estadisticamente
significativo.

EVOLUCION DE RENTAS DE ALQUILER Y COMPRA
EN BERLIN EN COMPARACION CON OTRAS
CIUDADES ALEMANAS

Ademas de la evolucion de los precios de alquiler y
compra, examinamos cémo ha evolucionado el
numero de anuncios de alquiler y compra en los
sectores regulados y no regulados de Berlin en
comparacion con otras grandes ciudades alemanas. Al
igual que en el analisis de la evolucion de los precios
de alquiler y compra, comparamos, por tanto, los
anuncios de alquiler/compra de apartamentos de
Berlin que estaban listos para ser ocupados por
primera vez antes (desde) el 1 de enero de 2014 con
los anuncios de alquiler/compra de otras grandes
ciudades alemanas, que también estaban listos para
ser ocupados por primera vez antes (desde) el 1 de
enero de 2014.

°Los precios promedio de venta por metro cuadrado en el segmento
regulado en Berlin han aumentado incluso después de que entré en
vigor el limite de alquiler. Los coeficientes negativos solo significan
que el crecimiento de los precios fue menor que en el grupo de
control, que incluye propiedades comparables de las 13 siguientes
ciudades mas grandes.

El grafico 4 muestra la tendencia del nimero de anuncios de
alquiler de apartamentos listos para ser ocupados por primera
vez antes (desde) el 1 de enero de 2014. El primer trimestre
de 2017 esta normalizado a 100, por lo que los puntos de
datos del grafico pueden interpretarse como la tasa de
crecimiento en relacion con el primer trimestre de 2017. En
comparacioén con los analisis del crecimiento de los precios de
alquiler y de compra de la secciéon anterior, cabe sefialar que
el primer trimestre de 2021 no se incluye en el grafico 4, ya
que nuestro periodo de observacion sélo se extiende hasta
mediados de febrero, y el nimero de anuncios en el primer
trimestre de 2021 sélo puede ser cartografiado de forma
incompleta. Como puede verse en el grafico de la izquierda de
la figura 4, el nUmero de anuncios de alquiler del segmento
regulado en Berlin ha disminuido durante todo el periodo de
observacion, mientras que el nimero de anuncios del grupo
de control se ha mantenido estable o ha aumentado
ligeramente. Desde el anuncio (linea vertical discontinua) y la
entrada en vigor (linea vertical continua) del limite de alquiler
de Berlin, la diferencia entre Berlin y el grupo de control ha
aumentado aun mas. Como se ha sefialado anteriormente, se
ha demostrado para otras ciudades con regulaciéon de
alquileres que resulta en un aumento de las conversiones de
viviendas de alquiler a viviendas ocupadas por sus
propietarios y una menor probabilidad de que los inquilinos
de viviendas de alquiler regulado se muden (Diamond et al.
2019). El aumento de la demanda de viviendas de alquiler
regulado también puede conducir a un aumento de la
clandestinidad en lugar de la publicidad. Es concebible que
efectos similares ya estén desempefiando un papel en Berlin
y contribuyan al descenso de los anuncios de alquiler en el
segmento regulado. Sin embargo, nuestro analisis no permite
sacar conclusiones sobre las causas exactas.

Por ultimo, el grafico de la derecha de la Figura 4 muestra que el
crecimiento de los anuncios de apartamentos listos para ser
ocupados por primera vez después del 1 de enero de 2014 ha
seguido una trayectoria similar en Berlin que en el grupo de
control. Desde el anuncio de la limitacién de los alquileres en
Berlin, las tasas de crecimiento de los anuncios de alquiler en el
segmento no regulado en Berlin han sido ligeramente superiores
a las tasas de crecimiento en el grupo de control, es decir, se
observa una tendencia inversa en comparacion con el segmento
regulado.
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Abb. 4
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El grafico muestra la evolucidn del nimero de anuncios en el segmento regulado () y no regulado (derecha) para propiedades de alquiler en Berlin y las
siguientes 13 ciudades mas grandes de Alemania en el periodo comprendido entre y el trimestre de 2017 trimestre de 2020 como indice. El indice tiene un
valor de 100 en el primer trimestre de 2017. La linea vertical discentinua marca el segundo trimestre de 2019, el momento de |a publicacidn del proyecto de
ley del Senado también el limite de alquiler y la fecha de referencia para calcular el limite de alquiler (18 de junio de 2019). La linea vertical continua marca el
primer trimestre de 2020, fecha en la que entrd en vigor la ley sobre el tope de alquiler.
Fuente: datos de immowelt.de; Calculos del Instituto Ifo.

Abb. 5

Finalmente, la figura 5 representa la evolucion de los
anuncios de compra de forma andloga a la figura 4. Tanto
en el segmento regulado como en el no regulado, el
crecimiento de los anuncios en Berlin en el margen actual
es mayor que en el grupo de control; sin embargo, desde
el anuncio/entrada en vigor del limite de alquiler de
Berlin, no se aprecia una tendencia clara para Berlin en
comparacion con el grupo de control.

RESUMEN Y CONCLUSIONES

En este trabajo, examinamos los efectos del limite de
alquiler en Berlin sobre los precios de alquiler y de
compra, asi como el nimero de apartamentos anunciados
en alquiler y ocupados por sus propietarios. Nuestro
analisis llega a la conclusidn de que desde la introduccidn
del limite de alquiler se observa una creciente dicotomia
del mercado inmobiliario berlinés. En el segmento del
mercado inmobiliario berlinés afectado por la limitacion
de los alquileres, tanto los alquileres como los precios de
compra han subido menos que en el grupo de control de
otras grandes ciudades alemanas. Se observa una
tendencia inversa en el segmento no regulado de Berlin.
Los alquileres y los precios de compra de los
apartamentos listos para ser ocupados por primera vez
desde 2014, aumentd mas que en otras grandes ciudades
alemanas. La evoluciéon del nimero de anuncios de
alquiler en el segmento regulado también es mas débil

Tendencia en el nimero de anuncios de compra
Index (2017 Q1 =100)

@ Instituto ifo

que el grupo de control, mientras que los anuncios de
alquiler en el segmento no regulado de Berlin han
aumentado recientemente con mas fuerza que en el
grupo de control.

Esta evolucidn puede explicarse por el hecho de que el
limite de alquiler en el segmento regulado reduce los
alquileres segln lo previsto, pero también reduce la
oferta de apartamentos de alquiler disponibles para
quienes buscan alojamiento. Esto se debe principalmente
al hecho de que los inquilinos se quedan mas tiempo en
los apartamentos de alquiler como resultado de la caida
de los alquileres y los apartamentos de alquiler que
quedan vacios se venden como pisos ocupados por el
propietario o los wusa el propio propietario. El
racionamiento de la oferta de viviendas en el segmento
regulado del mercado hace que los demandantes de pisos
se pasen a las viviendas de alquiler que no estan sujetas
al limite de renta. Esto hace que los alquileres aumenten
en este segmento del mercado.

Nuestros resultados también indican que los
participantes del mercado son cada vez mas conscientes
de la reduccion de la rentabilidad de los pisos regulados
debido al limite de alquiler de Berlin y la posibilidad de
extender el limite de alquiler después de cinco afios.
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El grafico muestra la evolucién del nimero de anuncios en el segmento regulado () y no regulado (derecha) de propiedades en venta en Berliny las
siguientes 13 ciudades mas grandes de Alemania en el periodo comprendido entre v el trimestre de 2017 trimestre de 2020 como indice. El indice tiene un
valor de 100 en el primer trimestre de 2017. La linea vertical discontinua marca el segundo trimestre de 2019, el momento de |a publicacién del proyecto de
ley del Senado también el limite de alquiler y la fecha de referencia para calcular el limite de alquiler (12 de junio de 2019). La linea vertical continua marca el
primer trimestre de 2020, fecha en la que entrd en vigor la ley sobre el tope de alquiler.

Fuente: datos de immowelt.de; Calculos del Instituto Ifo. @ Instituto ifo
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Sin embargo, los aumentos de alquiler en el segmento
no regulado no han resultado en incrementos
significativos en el valor de estos apartamentos. Esto
podria indicar que los compradores de apartamentos
en el segmento de mercado no regulado temen el
riesgo de que el limite de alquiler se extienda al
segmento anteriormente no regulado en el futuro.

Al interpretar estos resultados, se deben tener en
cuenta los datos subyacentes y las premisas del
analisis. Los datos son ofertas de alquiler y compra, no
firmas de contratos reales. Ademas, los anuncios en
immowelt.de no son necesariamente representativos
del mercado inmobiliario en su conjunto. En particular,
los proveedores comerciales podrian  estar
sobrerrepresentados en nuestra muestra. Al analizar
los efectos de la limitacion de alquileres, se considerd
un “escenario contrafactual”, un escenario en el que las
rentasy los precios evolucionan de la misma forma que
en otras grandes ciudades. No esta claro si el mercado
inmobiliario de Berlin habria evolucionado realmente
de esta manera, a pesar de los paralelismos en la
evolucién anterior al anuncio del limite de los
alquileres.

RESULTADOS DE LA INVESTIGACION
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