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EL PAIS, domingo 7 de octubre de 2007

El fin del ‘boom’ de la vivienda

La deuda acumulada de todo lo relacionado con el ladri-
llo supera por primera vez la barrera del billén de euros.
La suma de lo que deben, por una parte, las familias por
la compra y rehabilitacion de su casa, y, por otra, las
inmobiliarias y constructoras es similar al producto inte-
rior bruto (PIB) espafiol de este afio. Un sector sobreen-

deudado se enfrenta a una situacion de incertidumbre
ante la caida de la venta de viviendas y la creciente
dificultad de los promotores para obtener financiacion.
La reciente crisis de las hipotecas basura en Estados Uni-
dos ha terminado de rematar las alegrias con las que bancos
y cajas han concedido préstamos en los afos del hoom

inmobiliario. Fuentes del sector financiero apuntan que los
préstamos se van a encarecer en los proximos meses. Pero el
alza en los precios no afectara tanto a las hipotecas concedi-
das a las familias —que se encuentran al limite tras la
escalada del Euribor de los dos dltimos afilos—, sino a los
préstamos al consumo y a los de las empresas.
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Edificios en construccion y gruas al este de Parla (Madrid). / cLAUDIO ALVAREZ

La deuda del ladrillo supera
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el billon de euros

@® La suma de lo que deben familias, inmobiliarias y constructoras iguala al PIB @ El cierre
de Llanera desata la preocupacion @ Un tercio del crédito a las empresas va a las inmobiliarias

LUIS DONCEL, Madrid
Los mas pesimistas han visto en la
caida de la inmobiliaria valencia-
na Llanera del pasado lunes la
prueba de que el fin del hoom del
ladrillo se llevara por delante a un
buen numero de empresas. Los
afectados, sin embargo, prefieren
quitarle hierro al asunto. El presi-
dente de la asociacion de promoto-
res Asprima asegura que el parén
en la venta de pisos traera un efec-
to positivo: el cierre de las promo-
toras “oportunistas’” nacidas al ca-
lor de los afios de crecimiento alo-
cado, con un caracter poco profe-
sional y fuertemente especulativo.

Esto es verdad. Pero también lo
es que en los ultimos ocho afios la
deuda de las inmobiliarias ha pasa-
do de representar menos del 10%
de los créditos concedidos a todas
las actividades productivas, a supe-
rar en el primer semestre de este
ano los 282.000 millones de euros.
Este dato significa que uno de ca-
da tres euros que bancos y cajas
prestan a las empresas va a parar a
la construccion de casas.

El catedratico de la Pompeu Fa-
bra José Garcia Montalvo conside-
ra “disparatado” este ritmo de cre-
cimiento. “Un pais en el que el cré-
dito al ladrillo dobla al que se con-
cede a la industria es un pais un
poco raro”, asegura. Pero no son
solo las empresas las que se han
endeudado durante la fiebre cons-
tructora. El dinero prestado a las
familias para la vivienda y el recibi-
do por inmobiliarias y constructo-
ras supera el billon de euros, mas o
menos lo mismo que la riqueza
que este ano generara Espafa.

Lo malo es que el dinero que se
destina a la construccion deja de ir
a usos mas productivos. “Es un
desastre para la economia que un
sector con una productividad tan
baja absorba tantos recursos”, con-
cluye el catedratico de Economia
Aplicada. Desde el otro lado de la
trinchera, Mariano Miguel, conse-
jero delegado de Colonial, una de
las grandes inmobiliarias, respon-
de que estas cifras, muy superiores

Un sector endeudado
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a las europeas, se explican por el
esfuerzo tan importante realizado
en los ultimos anos por crear en
Espafia un parque de viviendas de
calidad. La politica de fusiones y
adquisiciones llevada a cabo en los
ultimos tiempos por las inmobilia-
rias es la responsable del crecimien-
to desaforado de la deuda.

El problema grave llegara, se-

gun el responsable de Colonial, si
los bancos y cajas toman medidas
drasticas y no conceden mas crédi-
to para las entidades que deseen
comprar suelo. Miguel asegura
que a raiz de la crisis hipotecaria
de EE UU las entidades financie-
ras estan siendo mas restrictivas. Y
que esta decision, en lugar de solu-
cionar el problema, puede agravar-

Perfil del
promotor
maldito

L. D., Madrid
Pequena o mediana. Con
una gestiéon poco profesio-
nalizada. Centrada en un
area geografica muy deter-
minada. Y que se dedique
a la construccion de pisos
que sirvan como segunda
residencia en zonas coste-
ras. La empresa que cum-
pla estos requisitos tiene to-
das las papeletas para pa-
sarlo mal en los préximos
tiempos.

Era el caso de Llanera,
que el pasado lunes se de-
clard en suspension de pa-
gos. Esta inmobiliaria va-
lenciana de tamano medio
afiadia ademas una estruc-
tura comercial sobredimen-
sionada; con mucho suelo
en gestion, pero pocas vi-
viendas en venta. Y con es-
trategias de marketing
muy agresivas entre sus
clientes, mayoritariamente
extranjeros.

En Aguirre Newman
aseguran que hay infinidad
de promotoras que han tra-
bajado bien; pero que mu-
chas otras han comprado
en los tres ultimos afios pa-
tatales a precios altisimos.
Ellos, los advenedizos, se-

ran los que sufriran mas.

lo. “Si los créditos hubieran sido
accesibles, quizas alguna empresa
habria comprado terrenos a Llane-
ra; y ésta no habria tenido que ce-
rrar. Si contintian estas restriccio-
nes, en lugar de facilitar la diges-
ti6n del cambio de ciclo, no se reali-
zaran transacciones y mas gente
tendra que cerrar”, remacha.
Todos reconocen que las ventas

de pisos se han reducido este afio
significativamente. Pero los exper-
tos en un sector en el que hace
meses que reina el nerviosismo
quieren transmitir tranquilidad a
toda costa. “Las grandes no van a
caer. Veran cémo se reducen sus
beneficios, pero resistiran el ti-
ron”, opinan en Analistas Finan-
cieros. “Las empresas mas impor-
tantes han hecho sus deberes. Han
diversificado su actividad para no
centrarse solo en la construccion
de viviendas; y han comprado sue-
lo fuera de Espaia cuando los pre-
cios aqui se ponian por los cielos”,
dice el analista Pablo Maiiueco.

En un sector muy atomizado,
en el que unas 80.000 empresas se
reparten el pastel, los promotores
se ven abocados a un proceso de
concentracion, en el que muchos
pequefios desapareceran o seran
fagocitados por los mas grandes.
En la consultora Aguirre Newman
confirman que algunas subastas
de suelo estan quedando desiertas.
“Los precios de salida ya no son
tan alegres como solian. O el suelo
es muy bueno y el precio atractivo
o la propia subasta no tiene senti-
do, porque no va a concurrir na-
die”, aseguran en la consultora.

Los bancos han dejado de apo-
yar la compra de suelos calificados
como rurales, a los que todavia les
queda una larga tramitacion urba-
nistica para que se pueda construir
en ellos. Los analistas creen que de
iniciar unas 850.000 viviendas al
afio —mas de lo que construyen
Alemania y Francia juntas—, se
pasara al medio millén. De creer
la estimacion de que cada piso que
se deja de construir destruye dos
empleos, es evidente quiénes van a
ser los primeros en pagar la caida
en las ventas: los trabajadores,
principalmente los menos cualifica-
dos. A pesar de que no quieren
sonar alarmistas, en Aguirre New-
man advierten de que la situacion
no ha llegado al punto mas bajo.
Y que el caso de Llanera ha sido el
primero, pero no el ultimo. “Ha-
bra mas”, auguran.



