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ECONOMIA / POLITICA

El precio de la vivienda tiene margen
para caer al menos un 17% adicional

PESE A QUE EL GOBIERNO DICE QUE HABRIA “TOCADO SUELO"/ E| secretario de Estado de Economia, Jiménez Latorre, afirma
que la depreciacion de los pisos puede haber acabado, pero los analistas auguran mas rebajas a medio plazo.

Juanma Lamet. Madrid

El secretario de Estado de
Economia, Fernando Jimé-
nez Latorre, sorprendio ayer
a propios y extranos al afir-
mar que el precio de la vivien-
da podria haber “tocado sue-
lo”, lanzando asi el mensaje
de que esbuen momento para
comprar piso. No es que sor-
prendiera por su afirmacion
—muy propia de los gobernan-
tes—, sino porque la inmensa
mayoria de los analistas cree
que al ajuste de la vivienda
aun le queda un trecho por re-
correr. Al menos, un 17% mas,
para que el precio sea “soste-
nible” y se ajuste a la realidad
de nuevo, segtn los expertos.

Los datosle danlaespaldaa
Jiménez Latorre. El niimero
dos del Ministerio de Econo-
mia hizo sus declaraciones s6-
lo tres dias después de cono-
cer que el precio de lavivienda
sedesploméun14,4%enel se-
gundo trimestre de 2012, la
caida mas abultada de la serie
historica, que comienza en
2007. Jamas se han vivido, en
la historia reciente, caidas del
precio de los inmuebles resi-
denciales similares a las actua-
les. Pero las ventas siguen sin
aumentar, por dos motivos
fundamentales: la fragilidad
laboral y1a falta de crédito.

“Creo que los precios no
han tocado suelo. Teniendo
en cuenta el entorno macroe-
conémico en el que estamos y
el desequilibrio entre oferta y
demanda, el ajuste no ha ter-
minado, ni mucho menos”,
apunta Julio Gil, socio direc-
tor de Horizone Consulting
Inmobiliario.

El “suelo” no ha aparecido
en 17 trimestres consecutivos
de depreciaciones. El valor de
la vivienda comenzé a caer
hace cuatro afios, en el segun-
do trimestre de 2008, y desde
entonces la tendencia no ha
hecho sino agravarse.

De hecho, para estabilizar-
se, “el precio de la vivienda
deberia de aproximarse a
cerca de cinco veces la renta
neta [anual] del hogar. Hoy se
encuentra en seis veces”,
apunto Angel Serrano, direc-
tor general de Negocios de la
consultora inmobiliaria
Aguirre Newman.

Esos datos que destaca Se-
rrano, extraidos del Banco de
Espatia, se refieren a una vi-
vienda libre media, de 93,75
metros cuadrados, que actual-
mente costaria 150.600 euros.

EL GOBIERNO SIEMPRE CREE QUE ES BUEN MOMENTO PARA COMPRAR UNA CASA
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Para que, en lugar de seis veces
larenta bruta disponible de un
hogar, su precio se redujera a
cinco anualidades salariales,
esa casa deberia rebajar su
precio hasta los 125.500 euros
(25.100 menos). Es decir, la vi-
vienda media tiene que caer

tro afos la depreciacion ape-
nas hallegado al 30%.

Asi que no hay dudas de
que la depreciacion va a se-
guir, a juicio de los expertos.
“Otra cosaessila caidasevaa
acentuar o amoderar. Pero en
todo caso estd descontado que
el ajuste se vaa producir. Pue-

de que a final de afio haya una
moderacion en la caida, por el
fin de las desgravaciones y del
IVA al 4%, pero amedio plazo
la correccion esalabaja”.
Pero los factores exdgenos
no ayudan, precisamente, al
ladrillo: “Mas paro, menos

mobiliario José Luis Ruiz.
Ademas, ahi jugara un pa-
pel crucial la regulacion del
banco malo. “No hay base pa-
ra decir lo que ha dicho Jimé-
nez Latorre. Lo que esta in-
tentando es justificar una
transaccion de las entidades
financieras al banco malo aun

nime: “En algunos sitios la vi-
vienda si ha tocado suelo, por-
que ya hay poca oferta, pero
no en la mayoria”, apostilla
Rubén Cozar, analista de Foro
Consultores.

Pagina 15 / El banco malo estima que
el precio de lavivienda hatocado suelo.

La misma cantinela de siempre

OPINION

José Luis Ruiz
Bartolomé

ceunos meses eran Zapatero, Corredor, Sal-

gado o Blanco los que nos decian eso de “es
un buen momento para comprar vivienda”, ayer fue
el niimero dos del Ministerio de Economia, Fernan-
do Jiménez Latorre, el que volvid con la cantinela de
“el precio delavivienda esta tocando suelo”.

Es cierto que la vivienda ha sufrido ya un ajuste
importante. Me atreveria a decir que muy superior al
reconocido oficial —del 23,6%, segtin Fomento- y ex-
traoficialmente —segtin Tinsa la caida es del 32,4%-.
También es cierto que se estan dando los pasos nece-
sarios para acelerar y concluir el proceso de ajuste de
los precios. De hecho, eso y no otra cosa es el tan ma-
nido “saneamiento financiero”: reconocer en balan-
ce el valor actual de los activos. Sin duda, si este ejer-
cicio se hubiera llevado a cabo en 2009 o0 2010 se po-

N o importa el color del Gobierno. Si hasta ha-

dria decir sin temor a error, como el secretario de Es-
tado, que el precio de la vivienda esta tocando suelo.
Sin embargo, el tiempo y los recursos del Estado se
malgastaron y nuestra economia entrd en unaespiral
negativa que, al menos en el corto plazo, no parece
indicar que las caidas vayan a remitir.

El precio de una vivienda estd intimamente rela-
cionado con la capacidad del comprador de hacer
frente a una determinada cuota hipotecaria. Por tan-
to, tendremos que prestar atencion a dos aspectos: la
renta de la persona o familia adquirente y la facilidad
hipotecaria del prestamista.

Respecto del primero, todo son malas noticias:
menos compradores potenciales —por el persistente
incremento del paro- y de menor solvencia —ni los
funcionarios estan a salvo en sus puestos de traba-
jo—. Con impuestos crecientes —-IBI, IVA, IRPF, ta-
sas municipales, etcétera—, recortes en el Estado del
Bienestar —que asumen como mayor gasto las fami-
lias—, y subidas de los precios de la energia, la renta
que disponen las familias para otros gastos e inver-
siones mermames ames.

El segundo aspecto, el acceso a la financiacion, va

a seguir complicado durante una buena temporada.
Por un lado es ineludible que el proceso de sanea-
miento del sistema financiero concluya con éxito,
cuyos efectos no seran inmediatos. Por otro lado, el
nivel de apalancamiento de la sociedad espatiola es
uno de los mas elevados del mundo y, aunque ha
empezado a reducirse, lo hace muy lentamente. Por
ultimo, no esta claro si a medio plazo se va a mante-
ner el modelo hipotecario que nos trajo al desastre
—tipo variable, amortizacion a 40 afios- o se retorna-
ra al prudente de tipo fijo y plazos de 15 6 20 afios.
Puesto que si es asi, no tengan ninguna duda de que
el suelo del precio habra que situarlo a niveles de
preburbuja, actualizado con lainflacion.

En cualquier caso, no olviden que este mercado
estd muy segmentado y que, por tanto, se encuen-
tran eventualmente oportunidades muy interesan-
tes. Si a pesar de todo estan pensando en invertir,
déjenme ofrecerles un consejo: no se fijen tanto en
la revalorizacion potencial ~hoy dia una quimera-
como en su rentabilidad actual, el “PER” de la vi-
vienda.

Consultor inmobiliario



