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Evolucion del sector inmobiliario

Espaiia tiene un millon de viviendas
que no encuentran comprador

Los precios de los pisos podrian caer un 14,5% de aqui al 2010, segtin Asprima

CONCHI LAFRAYA
Madrid

;Cudl es la profundidad de la cri-
sis inmobiliaria en curso? ;Hasta
donde caeran los precios? ;Cudl
serd su duracién? La primera res-
puesta a todas estas preguntas es-
ta siempre en el pasado, en com-
probar cudl ha sido la evolucién
de las crisis anteriores. Y el resul-
tado, como se puede ver, es que
no existe un patrén definido para
este tipo de crisis, ni en cuanto a
precios ni en duracion.

La actual crisis inmobiliaria es-
pafiola seria la cuarta de su histo-
ria reciente. Segin expertos con-
sultados, el primer crac inmobi-
liario debe situarse en los aiios
1974 y 1975; hubo un segundo
crac, menos agudo pero mas difu-
so en el tiempo, que se prolongo
entre 1980 y 1985. Finalmente, el
tercer crac seria aquel del que la
opinién ptblica guarda mejor me-

En anteriores crisis,
los gobiernos tenian
mayor margen de
maniobra en cuanto
a tipos y precios

moria, el que llegd tras la celebra-
cién de los Juegos Olimpicos, en
1993 y se prolongd hasta 1997,
Ninguno de ellos tuvo, sin embar-
go, la magnitud del actual en
cuanto a cifras absolutas: a fina-
les del 2008 habra un stock de un
millén de viviendas que no en-
cuentran comprador porque su
precio es demasiado alto.

Las dos primeras crisis inmobi-
liarias fueron provocadas por sen-
dos shocks del petréleo, mien-
tras que la que siguié a 1992 fue
originada por la recesion de la
economia mundial que siguid ala
primera guerra del Golfo.

“En las tres primeras crisis el
precio de la vivienda en Espafia
cay6 de media un 10%, pero en la
actual no sabemos hasta dénde
pueden bajar los precios”, expli-
ca José Garcia Montalvo, de la
Universitat Pompeu Fabra de

Barcelona. En su opinién, “los
promotores ya han roto los pre-
cios a la baja y habra que ver qué
descuentos estan dispuestos a
asumir en sus viviendas usadas
los particulares, que se resisten a
bajar precios y estan alargando
los plazos de venta”.

Un informe elaborado por Ana-
listas Financieros Internaciona-
les (AFI) para la empresa Plan-
ner y la patronal madrilefia del

;
El precio de la vivienda |
crece a menor ritmo {
desde hace 4 afios

El nimero de viviendas
iniciadas llegé al
mdximo en el 2005

FUENTE: Ministerio de Fomento y de [a Vivienda v

sector, Asprima, recoge que se es-
pera una caida nominal de los
precios del 8% para el conjunto
del afio 2008, un 4% mads para el
2009 y otro 2,5% adicional para
el 2010. Esto significa de forma
implicita reconocer que la crisis
durara tres aflos y no dos como
se estimo inicialmente.

Si bien no es representativo
del sector, en la feria inmobilia-
ria que se celebrard en los proxi-
mos dias en Madrid, se espera
que algunos promotores ofrez-
can pisos con descuentos de sali-
da por encima del 20%. Aunque
José Manuel Galindo, presidente
de Asprima, defiende que estos
descensos son aislados y respon-
den “a pisos de cola que quedan
en determinadas promociones,
como medida urgente para ob-
tener liquidez”, marcan ya ten-
dencia.

Para Garcia-Montalvo, “la
gran diferencia es que en las ante-
riores crisis fue la marcha de la
economia la que salpicé al sector
inmobiliario, mientras que en la
actual ha sido al revés, han sido

las hipotecas subprime de Esta-
dos Unidos las que han llevado al
colapso al sistema financiero”.

En esta opinién coincide Gon-
zalo Bernardos, de la Universitat
de Barcelona, quien no descarta
que esta crisis inmobiliaria llame
a la puerta dos veces: “Descono-
cemos cudndo va a tocar fondo y
siempre, después de un periodo
de crisis econdmica, como la que
vivimos, vuelve a sufrir el sector
residencial”.

Gonzalo Bernardos argumenta
que las anteriores crisis inmobi-
liarias fueron mds suaves porque
“los tipos de interés pudieron re-
ducirse, se devalud la moneda y
el sistema financiero increment6
el nimero de afios para la devo-
lucion de los préstamos, pero to-

sQuién y qué crealariqueza?

= Con la llegada del euro, el
alargamiento de los plazos
de los créditos hipotecarios
y el descenso en el precio del
dinero, “los ciudadanos se
hipotecaron como nunca 'y
ahora debemos mas de dos
billones de euros por ser
propietarios”, apunta Ricar-
do Berges, catedratico de
Economia Inmobiliaria y

responsable de una de las
webs mas populares del sec-
tor. La pregunta que Berges
se hace es: “;De ddonde salio
esa idea de finales de los
ochenta, en la que abunda-
ron politicos y economistas,
segun la cual la vivienda
creaba riqueza, cuando real-
mente lo que la crea es la
industria y la tecnologia?”.

Berges asegura tener la res-
puesta: tnicamente se han
enriquecido los promotores
y los ayuntamientos, que no
estan dispuestos a sacar sue-
lo para vivienda protegida
porque supone reducir una
de sus principales fuentes de
ingresos. Espaiia ha sido, en
este sentido, un modelo de
crecimiento Gnico.

JORDI RIBOT / ARCHIVO
Una crisis que no se resolvera mafiana. Los expertos no descartan que el ajuste
inmobiliario llame a la puerta dos veces

do eso no se volvera a repetir”.

Aunque la bomba de relojeria
de la crisis en curso estd en el
stock de viviendas sin vender, y
en especial en las segundas resi-
dencias en las zonas costeras. Es-
pafia, que se vio a s misma como
la California de Europa, cuenta
ahora con ma4s casas que nunca
sin vender.

El dato de viviendas iniciadas
es significativo. En 1979, se inicia-
ron 255.900 unidades. Esta cifra
cay6 a 214.700 unidades en 1986.
En 1993, descendio hasta 197.000
casas y con el tltimo boom inmo-
biliario se llegd a 865.000 unida-
des hace dos afios (véase grifico
adjunto). Bernardos recuerda
que después de los Juegos de Bar-
celona “el crecimiento econémi-
co era del 0,5%, 1a tasa de paro se
situaba en un 20% y el tipo de in-
terés nominal estaba en el
13,34%”. Hoy en dia, la economia
crece a ritmos del 3%, el paro se
sitiia en el 8,5% y el Euribor se
encuentra en el 4,59%.

Uno de los grandes problemas
a que se enfrenta hoy el sector in-
mobiliario estriba en que las enti-
dades financieras tienen que es-
tar dispuestas a prestar dinero. Y
sin embargo, una de las recomen-
daciones del Banco de Espaiia es
que reduzcan su exposicién al
sector, lo que puede llevar practi-
camente a su asfixia.e
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