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ilbao una vision macroecondémica sobre la evolucién del sector inmobiliario. / VICENS GIMENEZ

JOSE GARCIA MONTALVO DIRECTOR DEL DEPARTAMENTO DE ECONOMIA DE LA UNIVERSIDAD POMPEU FABRA

«El banco te pregunta ahora si podras
pagar la hipoteca cuando los tipos suban»

Critica la vivienda protegida en propiedad porque

«es como repatir un derecho a través de la loteria»

JAVIER MUNOZ BILBAO

Director del Departamento de Eco-
nomia de la Universidad Pompeu
Fabra de Barcelona, catedratico y
experto en vivienda, José Garcia
Montalvo pronunciara una confe-
rencia el viernes en Bilbao (Cama-
ra de Comercio, 11.30 horas) invita-
do por el Salén Inmobiliario de Vi-
viendas y Negocios de Euskadi
(SIE). El evento abrira sus puertas
este fin de semana en la capital viz-
caina para ofrecer la mayor oferta
de pisos, chalés, locales y naves.
—¢Le queda aire auin a la ‘burbuja’ de
la construccion?

—En todos los paises existe una re-
sistencia inicial a la bajada de pre-
cios. Ocurrié en EE UU, pero alli el
mercado se ha comportado de for-
ma flexible, mientras que en Espa-
na hay constructores que siguen es-
perando y no han caido en la cuen-
ta de que los precios tienen que ba-
jar bastante mas; que la locura del
pasado tardara mucho en volver. Al-
gunos afirman que la ‘burbuja’ se

ha desinflado porque el ‘indice de
accesibilidad’, que se obtiene de di-
vidir la cuota de 1a hipoteca por la
renta, ha retrocedido a niveles de
hace 20 anos. Pero los tipos de inte-
res actuales son excepcionalmente
bajos, 1o que en la practica hace que
el dato sea irrelevante. El banco te
pregunta ahora si podras pagar la
hipoteca cuando los tipos suban. Es
lo que siempre se debi6 hacer.
—¢Cdémo se conoce el mercado?
~El indicador ‘de verdad' es el de
largo plazo. Resulta de dividir el pre-
cio de las viviendas entre la renta
bruta disponible de las familias. En
una época normal, el cociente debe
ser 4. Es decir; para pagar el piso ha-
ria falta la renta de cuatro afios en-
teros. Estados Unidos llegé a alcan-
zar el 5,2 en el momento algido de
la burbuja y cundio la preocupa-
cion. Cuando ha vuelto a 4, 1as ven-
tas han empezado a recuperarse.
Sin embargo, en Espaia el indice
se disparo hasta 7,7 y a nadie le pa-
recio mal. De momento sdlo ha ba-
jado hasta 6,6.

—Comprador y vendedor carecen de
informacién fidedigna.

~La gente se ha orientado por los
comentarios del entorno, que es lo
que no se debe hacer en tiempos de
‘burbuja’. Los precios de las tasa-
ciones han sido de fantasia y tam-
poco se sabe cuantos pisos nuevos
estan sin vender. No se invierte lo
suficiente en estadisticas, a pesar
de la importancia de la construc-
cion en la economia. En EE UU,
puedes bajarte por 40 dolares toda
la informacion de la web del Go-
bierno sobre la compraventa de vi-
viendas en una zona. Sélo hay que
poner el codigo postal, Ademas, alli
se comparan precios de viviendas
iguales.

—¢Cudntas casas hay sin vender?
-En Espana, el informe encargado

«Las culturas de
propiedad o alquiler
no existen. Existen los
incentivos a la gente»

por el Ministerio de Vivienda habla
de 620.000 pisos acabados y entre
400.000 y 500.000 a punto de termi-
narse, lo que arroja algo mas de un
millén. Pero si a las viviendas ter-
minadas le restas las vendidas, sa-
len 1,3 millones. El inico sitio don-
de coinciden ambas estimaciones
es el Pais Vasco: 25.000.

«Aprovechar el ‘stock’'n
—¢En qué plazo se puede dar salida
al ‘stock’ residencial?

~La demanda anual normal ronda
1os 350.000 pisos en Espana, asi que
con un millon sin vender; salen unos
tres afos. Ahora bien, al ritmo de
compraventas de 2008, que es infe-
rior; el periodo seria mas largo. En
el Pais Vasco, con el nivel de opera-
ciones de 2008, el ‘stock’ podria co-
locarse en dos afios.

—E|l Gobierno vasco incluird el alqui-
ler con opcién de compra entre sus
planes para el mercado protegido.
~Es la historia de siempre. Si tienes
un millon de pisos sin vender; no es
logico ponerte a construir todavia
mas vivienda de proteccion oficial
(VPO). Lo razonable seria aprove-
char una parte del ‘stock’ v darle la
calificacion pablica. El problema es
a queé precio. jAl de 20077

—Hay otro problema. El arrendamien-
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P Sede y horario: Atrio Edificio En-
sanche. Viernes, 6 de noviembre,
de 16.00 a 20.00 horas. Sabado,
de 10.00a 14.00 y de 16.00 a
20.00. Domingo, de 10.00a 14.00.

p-Colaboran: BBK, Ikea, Ayuntamien-
to de Bilbao, pisos.comy EL CO-
RREO.

p-Participantes: Inbisa, Jauregizar,
Vallehermoso, Sukia, Promotora
Vizcaina, Mantuliz Golf, Edersa,
Bonalba, Grupo Eibar, Era Cas-
tro, Construcciones Gerrikabei-
tia, Fermin Lopez, Marino Lopez-
Sagarminaga, Basafiez y Grupo
Promega.

p-Conferencias: Jueves y viernes,
Camara de Comercio. Informa-
cidn en www.salon-sie.com

to apenas tiene incidencia en Euska-
di (5% de los hogares).

-En Espana ha subido al 13,2%. No
hay un pais desarrollado con tasas
tan absurdamente bajas. La VPO
en propiedad no puede ser la solu-
cion. Es como repartir un derecho
através de la loteria. Una de las re-
formas estructurales necesarias es
impulsar el alquiler para que lle-
gue al 30%. Las expectativas de re-
valorizacion de los pisos son bajas,
de modo que el arrendamiento es
una forma de sacarles rentabilidad.
Y de paso favoreces la movilidad la-
boral y logras un impacto positivo
en la productividad.

—Pero a muchos diudadanos les cues-
ta mudarse de un sitio a otro.
-Enla Encuesta de Poblacion Acti-
va les preguntaron a los parados si
se irian a otro lugar para trabajar,
y la mayoria dijo que no. El motivo
es que los pisos son en propiedad.
—Es una cultura arraigada.

-Las culturas de propiedad o de al-
quiler no existen. Existen los incen-
tivos que mueven a la gente. En los
anos 80, el alquiler rondaba el 20%,
pero empezo a bajar: El ministro Bo-
yer intento favorecerlo, pero tam-
bién se introdujo la deduccion a la
segunda vivienda. Era una politica
esquizofrénica.

—¢Quién tiene la culpa de la crisis in-
mobiliaria?

-El consejero delegado de un ban-
co me dijo que las entidades finan-
cieras habian hecho un gran servi-
cio porque gracias a ellas muchos
ciudadanos habian podido comprar
pisos. La cuestion es que, al ritmo
que subian los precios, 1a gente no
podia comprarlas. En EE UU hay
estudios que demuestran que la
‘burbuja’ crecio porque los bancos
dieron créditos ilimitados.
—¢Cargan con la responsabilidad?
~La culpa la tenemos todos. Quie-
nes han concedido las hipotecas,
quienes se han endeudado por en-
cima de sus posibilidades... Pero
unos son profesionales y otros no.
—La situacién ha cambiado.
~Hemos vuelto a la normalidad. Los
créditos inmobiliarios volumino-
508 vuelven a pasar por el comité
de riesgos de la entidad financiera.
Antes la decision podia recaer s6lo
en el director de una oficina. En el
Reino Unido estudian regular los
bancos con una formula que va exis-
te en Francia: limitar el apalanca-
miento de las familias (endeudarse
poniendo el bien comprado como
garantia).
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