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El Banco de Espana avisa del riesgo
de un “ajuste brusco” en la vivienda

La sobrevaloracion de precios llega al 20%, mientras el suelo se encarecio un 10% en 2002

C. GALINDO, Madrid
El Banco de Espafa ha vuelto a entrar de
lleno en el problema de la vivienda y ha
lanzado una seria advertencia de nuevo:
existe el riesgo de un ‘“‘ajuste brusco” en el

(Hay burbuja inmobiliaria? El
Banco de Espafia no la mencio-
na en su informe de septiembre,
pero si alerta de las “potenciales
implicaciones” que la evolucion
del precio de la vivienda tendra
en “la estabilidad macroeconomi-
ca y financiera de la economia
espafiola”, ya que constituye “el
principal activo de las familias”.
De inmediato lanza una sefial de
alarma: cabria esperar una recon-
duccién, “previsiblemente gra-
dual”, de los precios, pero cuan-
to mas tiempo tarden en echar el
freno, “mayor sera el riesgo de
que el ajuste necesario termine
produciéndose de una manera
mas brusca de lo deseable”. Y
nada indica que esa moderacion
esté a la vuelta de la esquina.

El boom inmobiliario se inicid
a final de 1997. Cada afio desde
entonces se han construido mas
de 500.000 viviendas, un récord.
Pese a todo, la mayor oferta no
se ha notado en los precios que,
al contrario, se han disparado un
78% hasta 2002. El altimo dato
del Ministerio de Fomento, a cie-
rre del segundo trimestre, indica
que la subida fue del 17,5% en
los ultimos 12 meses, pese a la
desaceleracion econdmica.

El Banco de Espafia sefala,
no obstante, que los principales
indicadores que sustentan la de-
manda (PIB, empleo y tipos de
interés) “siguen avanzando a ta-
sas positivas en nuestro pais”.
Ademas, destaca que el consumo
privado en el tercer trimestre
mantuvo el ritmo de crecimiento
del trimestre anterior, cuando el
consumo de los hogares registro
una ligera aceleracion del 3,2%.

Un factor clave ha sido la ba-
jada de tipos, que ha facilitado el
acceso a las hipotecas, pero el al-
za de precios ha sido tal que ha
eclipsado buena parte de ese efec-
to positivo y el préstamo para la

reales de los pisos se

mercado inmobiliario si no se frenan los
precios, que calcula sobrevalorados entre
un 8% y un 20%. El organismo indica, en su
altimo boletin econdmico, que los precios

han duplicado en los

La vivienda y el suelo
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m PRECIO MEDIO DEL M2
En euros y porcentajes de variacién anual
1999 2000 2001 2002
Vivienda 770 10,0%| 842 9,3% | 954 13,3% [1.163 21,9%
Oficinas 1.099 7,4%|1.250 13,8% |1.420 13,6% |1.625 14,5%
Locales comerciales| 893 8,1%| 970 8,6% |1.048 8,1% |1.310 25,0%
Terrenos urbanos 65120,2%| 78 19,7% | 112 42,8% | 124 10,6%
B IMPORTE MEDIO DE LAS TASACIONES
En miles de euros y porcentajes de variacién anual
1999 2000 2001 2002
Vivienda 100 12,3% | 115 14,9% | 129 11,7% | 148 153%
Oficinas 208 2,2% | 274 32,3% | 297 8,3%| 341 145%
Locales comerciales| 171 2,7% | 188 9,9% | 204 8,8% | 245 20,2%
Terrenos urbanos 669 30,1% | 907 35,6% [1.359 49,8% |1.184 —12,8%
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compra de casa supone casi la
mitad del salario medio bruto.
Aun asi, el crédito hipotecario
gestionado por las entidades fi-
nancieras ascendio hasta julio a
349.953 millones de euros, con

una subida interanual del 23,1%.
El Banco de Espafa ya ha adver-
tido en varias ocasiones del peli-
gro que entrafa el alto endeuda-
miento de las familias espafiolas.
Seglin una encuesta sobre présta-

altimos 25 anos, sin que se aprecien toda-
via signos claros de moderacion. Sin em-
bargo, el suelo, sefialado como principal
responsable de la escalada de precios, se
encarecio menos el afo pasado: un 10,6%.

mos bancarios que se incluye en
el mismo boletin econoémico, las
entidades financieras espafiolas
esperan un descenso de la deman-
da de préstamos hipotecarios en
el tercer trimestre, tras muchos
trimestres de fuerte crecimiento,
y auguran que las condiciones de
los créditos se endureceran.

El origen de la actual escala-
da de precios de los pisos se en-
cuentra, en parte, en el anterior
boom inmobilario que termind
en 1991 con “una excesiva correc-
cion”. Como consecuencia, el
Banco de Espafia habla de “la
existencia de una cierta infravalo-
racion de este activo en la segun-
da mitad de la década de los no-
venta”. Pero esta infravaloracion
“ha resultado mas que compen-
sada por los fuertes crecimientos
acumulados hacia el final de la
década”, de forma que en 2002
los precios estaban sobrevalora-
dos “entre un 8% y un 20%".

Casas para invertir

Como principal culpable de las
alzas de precios siempre se ha
sefialado al suelo. En tres anos,
su precio casi se ha duplicado
(s6lo en 1999 se disparé un
120%). Pero en 2002 se modero:
el metro cuadrado se encarecid
un 10,6%. Esta desaceleracion re-
fleja que las expectativas de reva-
lorizacién del precio de venta de
las viviendas eran menores el
afo pasado. La realidad ha de-
mostrado que no ha sido asi: la
vivienda subio el afio pasado ca-
si otro 17%. Los expertos coinci-
den en que en 2002 la llamada
burbuja se infl6 aun mas por la
entrada masiva de inversores que
huian de las caidas en la Bolsa.
Segtn el BBVA, las expectativas
no fundamentadas de revaloriza-
cion llegaron a suponer ese ano
un 50% del alza de precios.

Rato acepta que existen “responsabilidades
politicas” en el encarecimiento de los pisos

AGENCIAS, Madrid / Oviedo
El vicepresidente primero del
Gobierno y ministro de Econo-
mia, Rodrigo Rato, admitié
ayer “responsabilidades politi-
cas” en el encarecimiento de la
vivienda, pero incidié en que el
Gobierno esta aplicando medi-
das para combatirlo.

“En el tema del encareci-
miento de la vivienda acepta-
mos responsabilidades politicas
y aceptamos la necesidad de
cambiar la manera de funcio-
nar de las administraciones pu-
blicas”, seniald6 Rato en un acto
de precampana de la candidata
del Partido Popular a la presi-

dencia de la Comunidad de Ma-
drid, Esperanza Aguirre.

El responsable de Economia
afiadio que el Ejecutivo debe
aceptar las criticas y comprome-
terse con actuaciones ambicio-
sas para resolver el problema
de la escalada de la vivienda,
pese a que “mucha gente ha vis-
to aumentar su patrimonio”
por ese motivo. Asi, abogo por
aumentar el gasto publico, in-
troducir deducciones fiscales,
avanzar en las politicas de libe-
ralizacion de suelo, fomentar el
alquiler y apoyar a los jovenes
en la adquisicion de su primera
vivienda, entre otras medidas.

Rato se refiri6 también al
programa econoémico del PSOE,
sobre el que dijo que esta “sub-
contratando a gente fuera del
partido”. Con respecto a la vi-
vienda, el ministro critico6 que
la propuesta econdmica socialis-
ta “desprecia la construccion”,
a pesar de que este sector es
responsable del 15% del produc-
to interior bruto.

Frente a la actitud del Go-
bierno de admitir el problema,
los constructores optaron ayer
por eludirlo. El vicepresidente
de la Asociacion de Promoto-
res Constructores de Espana,
Apolinar Cuesta, negd que exis-

ta una burbuja inmobiliaria.
“No hay stock y continta la de-
manda”, es decir, “lo que se pro-
duce se vende” y, por tanto, se-
gin Cuesta, “no se puede ha-
blar de burbuja”.

El niimero dos de los promo-
tores constructores denuncio
una “intoxicacion mediatica”
que afecta al sector. Cuesta abo-
ga por “interpretar los datos en
su justa medida” y atribuye el
problema de la vivienda al ele-
vado coste del suelo y a su esca-
sa produccidon. También se refi-
ri6 a la fiscalidad, que “a menu-
do sobrepasa el 15% del coste
de la vivienda”.
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El crudo llega a
28,5 dolares ante
el temor a que se
produzca menos

F. G., Madrid
El precio del petroleo llegd ayer a
cotizar a 28,50 dolares por barril
en el mercado de Londres, lo que
supuso un encarecimiento del
12% respecto al precio del brent
(de referencia para Europa) pre-
vio a la cumbre de la Organiza-
cion de Paises Exportadores de Pe-
troleo (OPEP) del pasado 24 de
septiembre. Ese dia, el cartel, sor-
presivamente, rebajé su produc-
cién en 900.000 barriles diarios
hasta un maximo de 24,5 millo-
nes, a partir del 1 de noviembre.
Ayer, la escalada del precio se
afianzo después de que el ministro
de Energia indonesio, Purnomo
Yusgiantoro, dejara caer que la
OPEP no descartaba aprobar un
nuevo recorte de la extraccion en
su proxima reunion del 4 de di-
ciembre.

El aviso ha preocupado a los
intermediarios, puesto que la
OPEP parece muy decidida, mas
que el ultimo afno, a defender un
precio del crudo en la parte supe-
rior de la horquilla de entre 22 y
28 dolares que considera acepta-
ble para sus intereses. Afiadido a
esto, los pesos pesados del cartel,
Arabia Saudi y Venezuela, tienen
previsto a lo largo de las proximas
semanas reunirse con los grandes
productores ajenos a la organiza-
cion, como Rusia, Noruega vy
México, para intentar convencer-
los de que colaboren con la politi-
ca de recortes de produccion para
impulsar los precios. A finales de
octubre esta prevista una reunion
en Oslo entre los representantes
de Noruega, México y Venezuela
para discutir la evolucion del mer-
cado.

Reuniones clave

Los proximos movimientos de la
OPEP dependen mucho del éxito
de estas reuniones, puesto que si
los grandes exportadores indepen-
dientes se pliegan a los recortes de
produccidn, el cartel no se vera
forzado a reducir su extraccion en
diciembre. La OPEP sabe, ade-
mas, que no puede dejar de produ-
cir mucho mas puesto que todo lo
que quiera vender lo suministrara
otro productor ansioso por incre-
mentar su cuota de mercado. Afa-
dido a esto, cerrar un pozo es bara-
to, pero reabrirlo es muy caro, por
lo que muchos miembros no esta-
ran dispuestos a ello o simplemen-
te se comprometeran en el papel,
pero en la practica no haran nada.



