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TRIBUNA

José Garcia Montalvo
Catedrdtico de Economia UPF

Cantos de sirena

n las tltimas semanas el leve aumento

de las transacciones inmobiliarias pare-

ce haber puesto en modo optimista, al

menos de cara a la opinion publica, a
constructores y promotores. Un informe reciente
de una consultora indicaba que el afio 2010 veria-
mos la recuperacion del mercado inmobiliario. Es
mds, segtin los tiltimos datos oficiales publicados
por el INE, las viviendas usadas han comenzado a
subir de precio (un magro 0,1%).

Pero en los tiempos que corren la mas minima
estadistica positiva dispara el optimismo. Vuelven
los cantos de sirena: “Es el mejor momento de
comprar, pues los precios continuardan subiendo”,
nos dicen ya algunos. Es curioso que responsables
de asociaciones de promotores acepten esta cifra
de incremento de los precios cuando durante me-
ses han rechazado las cifras oficiales por no reco-
ger las “enormes” caidas de precios que realmente
se estaban produciendo (entre un 30% y un 40%).

Hasta la ministra de Vivienda se ha apuntado de
nuevo a animar a los ciudadanos a comprar vivien-
das, a pesar de que los precios han bajado apenas
un 10% desde el maximo del primer trimestre del
2008, al menos segin su propio ministerio. Pero
;qué verosimilitud tiene un escenario de aumento

e precios o, incluso, una prevision de que los mis-
mos hayan tocado fondo como algunas consulto-
ras se atreven a predecir? Respuesta: ninguna.

Se podria justificar esta respuesta desde multi-
ples puntos de vista. Por ejemplo, y a pesar de una
ralentizacion en el ritmo de caida de las compra-
ventas de viviendas nuevas, el stock de viviendas
nuevas sin vender ha seguido aumentando en el
2010 con bastantes mas viviendas completadas
gue viviendas nuevas vendidas. Pero mirémoslo

esde otro punto de vista.

El precio medio de una vivienda nueva en EE.UU.
es de unos 182.000 euros. En Espafia las tltimas
estadisticas sefalaban que el valor medio de las
transacciones de viviendas nuevas era de unos
190.000 euros. Una vivienda nueva media espaio-
la es ya mas cara que una vivienda nueva en Esta-
dos Unidos. Sin embargo, el PIB per capita de EE.
UU. (estimado en 34.300 euros para el 2009) es un

Aunque a los espanoles nos guste
mucho el ladrillo, la demanda

esta condicionada por la capacidad
economica de las familias

51% superior al espafiol (estimado en 22.600
euros). Esto quiere decir que el precio de una vi-
vienda nueva en Estados Unidos es 5,3 veces el
PIB per cdpita mientras en Espana es 8,4 veces. Y
esta asombrosa diferencia se mantiene aunque use-
mos salarios o renta per capita en ambos paises. Es
cierto que a los espanoles nos gusta mucho el ladri-
llo, pero la demanda estd condicionada por la capa-
cidad econdmica de las familias. No parece logico
esperar que el ajuste de precios haya finalizado en
Espafia con esos multiplos comparativos.

Otros analistas son mas sofisticados v, aun reco-
nociendo que los precios no han tocado fondo en
general, sefialan que en grandes ciudades como
Madrid o Barcelona no seguiran bajando. Los esca-
sos datos que existen soﬁ?e precios de oferta de
vivienda en Barcelona desmienten esta posicion.
De hecho, en los tiltimos tiempos empiezan a ser
mas frecuentes los “chollos” incluso en las mejo-
res zonas de Barcelona, provocados por ventas for-
zadas. Lluis Llurba, API de la Villa Olimpica de
Barcelona, me explicaba hace unos dias que toda-
via habla mucho de fitbol con sus potenciales
clientes, pues cuando va a ver sus viviendas siguen
pidiendo cantidades totalmente fuera de mercado,
ancladas en un pasado que no volverd. “Como veo
que no quieres vender tu casa, hablemos de Mes-
si”, Por tanto, tranquilidad y tapones para evitar
los cantos de sirena. Esto no se ha acabado.



