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Ahora parece ser un buen momento para tomar una
serie de medidas con las que evitar que la situacion de
los ultimos anos en el mundo del ladrillo en nuestro
pais vuelva a producirse. Dos importantes: regular las
relaciones entre sociedades de tasacion y entidades
financieras y reforzar la supervision bancaria

José Garcia Montalvo
Catedratico de Economia. UPF

Entre las propuestas
barajadas hay unas
poco efectivas, otras
contraproducentes y
algunas disparatadas

BOBADAS, PRISAS Y LADRILLOS

ace tan s6lo un afio la
palabra de moda era
decoupling, o desaco-
plamiento: primero
fue que lo que pasaba
en EE.UU. no afectaria a Europa;
luego que si los problemas en el
sector financiero no pasarian al
sector real; después que si los pro-
blemas del sector inmobiliario
norteamericano no se traslada-
rian al sector espafol. Cuando
los problemas llegaron a Espafia
se puso de moda el aterrizaje sua-
ve y la hipodtesis de que el resto
de los sectores, como por arte de
magia, absorberian los desem-
pleados que expulsara el sector
de la construccion. Toda una se-
rie de bobadas sin un fundamen-
to econdmico razonable. Y mien-
tras el Gobierno, los promotores
y algunos expertos nos tranquili-
zaban, los sintomas de la crisis in-
mobiliaria se hacian evidentes in-
cluso para los que querian tener
los ojos cerrados.

CASCADA DE MEDIDAS

Ahora llegan las prisas. El Ejecu-
tivo, que hace sdlo unos meses se
apuntaba a la teoria del no pasa
nada, quiere demostrar que reac-
ciona y propone una cascada de
medidas. Promotores, construc-
tores y banqueros también tie-
nen sus propuestas. Antes de ana-
lizarlas vale la pena repasar algu-
nos hechos. Primero. Un estudio
reciente de Mian y Sufi, profeso-
res de la Escuela de Negocios de
Chicago, muestra de manera con-
vincente lo que algunos sospecha-
bamos hace tiempo: el incremen-
to de la oferta de crédito y la titu-

lizacion explica gran parte del au-
mento del precio de la vivienda
en los ultimos afios. Segundo. En
apenas tres afios la oferta de vi-
viendas nuevas en Espafa ha su-
perado a las compraventas en
640.000 unidades. La sobreofer-
ta, medida como diferencia entre
las necesidades demograficas y la
produccion, supera el millon de
viviendas. Tercero. La construc-
cién de viviendas de proteccion
oficial, lejos de aumentar, bajo
un 12% en 2007.

Entre las propuestas que se ba-
rajan en la actualidad hay unas
poco efectivas, otras contrapro-
ducentes y algunas simplemente
disparatadas. En el ultimo grupo
merecen mencion especial las lla-
madas desde el sector financiero
a aumentar la liquidez del siste-
ma utilizando los fondos de la Se-
guridad Social o con la devolu-
cién de las provisiones que man-
tienen en el Banco de Espafia.

En el grupo de las medidas con-
traproducentes se encuentra una
de las primeras propuestas del lo-
bby inmobiliario: aumentar los in-
centivos fiscales a la compra de
vivienda. Esta desgravacién, que
ha contribuido al crecimiento de
los precios de la vivienda, es sim-
plemente una subvencion encu-
bierta a promotores y constructo-
res. Por suerte Solbes cortd rapi-
damente cualquier debate sobre
esta posibilidad.

En el grupo de las medidas po-
co efectivas esta la propuesta de
ampliar gratis el plazo de la hipo-
teca: cuando la duraciéon de un
préstamo ya es larga, un incre-
mento adicional supone una re-

duccidn infima de la cuota y un
fuerte aumento del pago por inte-
reses. Ademas, muchos bancos
han estado realizando esta opera-
cion sin cobrar a los clientes.
Tampoco parece que sera muy
efectiva, si finalmente se acepta,
la propuesta del Ministerio de Vi-
vienda de subir la desgravacion
fiscal al 20% cuando se trate de
rehabilitar una vivienda princi-
pal. Ademads la medida es redun-
dante pues el Plan de Vivienda
2005-08 ya contempla importan-
tes ayudas a la rehabilitacion.
Otra de las medidas propues-
tas por el Ejecutivo son los avales
del ICO para la financiacion de vi-
vienda protegida. El monto total
serd de 5.000 millones de euros.
Con estos avales se pretende apo-
yar la construccion de las
150.000 viviendas anuales de pro-
teccion oficial que prometid el
Gobierno durante la campaiia. Pe-
ro, con una sobreoferta enorme
de viviendas, jtiene sentido se-
guir poniendo ladrillos? Ademas,
sson necesarios avales después
del éxito de la reciente emision
de titulos hipotecarios del Banco
Sabadell, la Caixa o el Santander?

SOLUCION EFECTIVA

Las palabras de Solbes del jueves
proporcionan el marco adecuado
para pensar en la solucion efecti-
va de los problemas del sector in-
mobiliario: no hay que “impedir
artificialmente el necesario ajus-
te”. O dicho de otra forma: hay
que dejar que el mercado absor-
ba los excesos del pasado. Este
podria ser el escenario. Las vi-
viendas compradas por inverso-

res, que ahora tienen muchos pro-
blemas para venderse, pueden
acabar en el segmento de alqui-
ler. Este aumento de la oferta,
junto al de la demanda que ya se
observa, servira para hacer cre-
cer el paupérrimo mercado de al-
quiler. Si el gobierno no sigue per-
turbando este mercado con ren-
tas de emancipacion, los alquile-
res no deberian subir.

En lugar de construir nuevas
viviendas de proteccion oficial se
podria utilizar la posibilidad, con-
templada en la modificacion del
Plan de Vivienda, de que vivien-
das libres de nueva construccion
sean calificadas como viviendas
protegidas. Pero nada de crear ca-
tegorias nuevas de VPO con pre-
cios superiores: si se opta por la
transformacion debe ser a la cate-
goria de precio concertado con-
templada en el Plan, y siempre
condicionada a que hayan deman-
dantes. Por su parte la oferta de
crédito volvera a los niveles habi-
tuales antes de la burbuja de liqui-
dez, lo que contribuira a bajar los
precios de la vivienda hasta equi-
librar de nuevo el mercado y ab-
sorber el exceso de oferta.

Pero, ;qué pasa con el desem-
pleo en el sector? Aumentara. Pe-
ro aumentaria de todas maneras.
Seria iluso pensar que puedan
volver a iniciarse 800.000 vivien-
das anuales. Ahora deberian to-
marse medidas para evitar que la
situacion de los ultimos afios
vuelva a producirse. Dos impor-
tantes: regular las relaciones en-
tre sociedades de tasacion y enti-
dades financieras y reforzar la su-
pervision bancaria.

Fabian Estapé
Economista

Hayek nos transmitio
todo tipo de
enseiianzas y
pudimos comprender
su postura ideoldgica

LA NUEVA GREY

a nutrida grey de nuevos
catedrdticos que llegd a
copar la universidad espa-
fiola pudo enmascarar el
menoscabo sufrido du-
rante los afios de desmoche
(1936-1945) (véase articulo del
dia 4 de mayo); pero con tal dosis
de cinismo que llegaban a creer
que su acceso habia sido justo y
limpio cuando el sistema permi-
tia que frente a un tribunal consti-
tuido por cinco catedraticos, ga-
naba la plaza el opositor que de-
fendieran tres de ellos.

De ahi la ristra de anécdotas
que se repartian entre los aspiran-
tes, algunas de las cuales nos so-
lia contar don Ramoén Carande,
el gran historiador. Recuerdo de
forma especial las referidas a Flo-
rentino Pérez-Embid, socio nu-
merario del Opus Dei, quien se-
gun decia don Ramon, parecia, y
no he perdido ni una linea de su
dibujo, un vendedor de alfom-

bras. En relacion con este perso-
naje vivi una experiencia duran-
te un curso de verano en la Me-
néndez Pelayo (conste que el am-
biente en la Menéndez y Pelayo
no discurria por el cauce de los
detritus que ya iban siendo habi-
tuales en todos los ambitos de la
vida de este pais) en el que coinci-
di no sélo con Florentino sino
también con el pseudofildsofo Ra-
fael Calvo Serer (también socio
numerario del Opus Dei).

Pues bien, en esa ocasion tuve
la, pongamos suerte, de presen-
ciar como Florentino se dirigia a
Rafael Calvo y en tono mendican-
te le decia: “Rafael, por lo que
mads quieras, haz que yo sea tu Ju-
lian Marias”; aludiendo, sin du-
da, a lo que era tan usual en la
época, pero tan paraddjico y em-
pobrecedor para la intelectuali-
dad: si no podia ser por méritos
propios, podia llegarse a la cum-
bre por, digamos, amistad.

Pero no todo era enchufismo
en aquella época, sino que los
grandes cerebros también tenian
algunas oportunidades de aflo-
rar. Asi, recuerdo las sesiones de
la Menéndez Pelayo y entre ellas
una anécdota que vivi con el que
seria premio Nobel, Friedrich Au-
gust von Hayek (pobre Hayek,
quién le iba a decir que pasaria a
ser considerado por Esperanza
Aguirre como mentor).

LAS ENSENANZAS DE HAYEK

A los alevines de economista que
alli vegetibamos, Hayek nos
transmitié todo tipo de ensefan-
zas 'y pudimos comprender todos
su postura ideoldgica que le ha-
bia servido para redactar y ven-
der profusamente el libro Cami-
no de servidumbre. Supimos tam-
bién por boca del gran economis-
ta austriaco que quien le habia
instigado a redactar esta obra ha-
bia sido el mismo Winston S.

Churchill. En aquellos dias pude
hacer gala de mi schumpeteria-
nismo y comentando la enérgica
postura de Hayek en el Camino
de servidumbre llegué a refutarle
diciendo que para la sociedad fu-
turay exenta de errores que pro-
pugnaban tanto él como Ludwig
von Mises, es imprescindible, y
esto no lo advirtieron ambos, el
establecimiento de un régimen
de explotacion de la fuerza de tra-
bajo cuya mayor caracteristica es
la esclavitud y eso no lo habian
visto ni Platén ni Aristdteles.

Quiero también senalar que
conmigo participaron varios cate-
draticos de Economia espaiioles,
algunos de los cuales acababan
de ganar su catedray que, a pesar
de pertenecer a la nueva grey, a
su curriculum no le faltaban méri-
tos intelectuales. Entre este gru-
po merece la pena destacar a Jo-
sé Castafieda, Alberto Ullastres y
José Maria Naharro.



