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LAVIVIENDA RECUPERATERRENO

Precio. 2005=100 (punto de equilibrio).
*Prevision.
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José Blanco, ministro
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momento optimo para
COMprar Lna casa’.

2010

Zapatero: 'La vivienda
hatocado fondoy no
bajard mas'.
Octubre: Se suprime

el Ministerio de !
Vivienda.

2012

Fernando Jiménez Latorre,
secretario de Estado de
Economia: El precio dela
vivienda podria haber
‘tocado suelo’.
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El mercado de segunda
mano vuelve a los niveles
previos a la crisis. Se
venden 99.343 viviendas
usadas, una cifra que
iguala las de 2007
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Expansién

La vivienda subira mas del 5% en
2018 pese ala desaceleracion catalana

EL VALOR DEL METRO CUADRADO VUELVE A NIVELES DE INICIOS DE 2005/ £

ladrillo espafiol se encarecera por

quinto afo consecutivo, gracias ala buena marcha de la economiay al tirén de inversores extranjeros.

Juanma Lamet. Madrid

Desde 2008 hasta 2013, el
precio de la vivienda se des-
plomé mas del 30%. Desde
2014 a 2017, ha subido casiun
20%. Atin queda recorrido al
alza y, ademss, la tendencia
es positiva. Asi lorefleja el in-
forme El Mundo en 2018, ela-
borado por Arcano. Esta
compafiia de asesoramiento
financiero y gestion de acti-
vos pronostica que los pisos
seencareceranmas del 5%en
2018, gracias a la buena mar-
cha de la economia y al gran
apetito inversor de los com-
pradores extranjeros, y pese a
“la desaceleracion transito-
ria” del ladrillo cataldn.

El afo que viene se conver-
tird, por tanto, en el quinto
ejercicio consecutivo de cre-
cimiento, después de siete de
caidas. En 2014, el valor me-
dio del metro cuadrado subio
un 0,1%; en 2015, un 3,7%; y
en 2016, un 4,7%, segun la es-
tadistica de precios reales de
la OCDE. Este afio se espera
que cierre en el entorno del
6%, segun el consenso de los
analistas consultados por este
diario.

Con ese incremento y el
5% (como minimo) del afio
que viene, el precio de los pi-
sosvolvera alos niveles regis-
trados a finales de 2004 e ini-
cios de 2005, cuando el sector
estaba en pleno ciclo expan-
sivo. Arcano apunta, enbasea
los datos de la OCDE, que la
vivienda estd ain un 9,5%

mias barata que en 2005, afio
que se considera de referen-
cia. De seguirse la tendencia
actual, en 2019 se llegaria a
ese punto.

Eso si, si bien la consolida-
cion del ladrillo sera incon-
testable, también se produci-
ra de forma irregular. En las
grandes ciudades el encareci-
miento podria llegar a dos di-
gitos, y en las zonas con mas
stock y demanda menos sol-
vente, se producirdn atin es-
tancamientos o incluso algu-
na caida. Son algunas de las

conclusiones del estudio, ela-
borado por Ignacio de la To-
rre, economista jefe de Arca-
no Research.

En este contexto, no es de
esperar que el precio de los
pisos caiga en Cataluna, a pe-
sar de que en octubre se pro-
dujo la mayor desaceleracion
de la historia en un soélo mes,
desde una tasa de crecimien-
to del 10,6% al 6,1%, segin los
datos de Fotocasa que ade-
lant6 este diario. Esa desace-
leracion “va a ser transitoria
en Catalufia”, segiin De la To-

rre. “El afio que viene se nor-
malizara lasituacion”, agrega.

Lavivienda catalana

Hay que tener en cuenta que
Barcelona, que es la punta de
lanza del mercado inmobilia-
rio catalan, sufre una fuerte
tension de precios por la alta
demanda de inversores y por
la escasez de suelo de la que
adolece. Segin un estudio de
Tecnocasa, el 40% de las vi-
viendas que se venden en la
ciudad condal se destina a la
rentabilidad. Esto significa

que sdlo el 60% de los com-
pradores adquiere unavivien-
daparavivirenella

Hay que resaltar que Cata-
lufia venia siendo el ariete de
la recuperacion inmobiliaria,
por delante incluso de la Co-
munidad de Madrid, de las Ts-
las Baleares y de la Costa del
Sol. El precio medio del metro
cuadrado cataldn llegd a subir
mas de un 12% interanual a
mediados de afio, superando
el 20%enlacapital barcelone-
sa y con crecimientos nota-
bles en todas las provincias.

“Hay que construir mas casas para evitar una burbuja”

El precio de los pisos subié
un 77% en el tercer
trimestre del afio, seguin

el Colegio de Registradores
de la Propiedad. El afio que
viene, el aumento superara
el 5%, seguin Arcano. Al
tiempo, el empleo crecera,
la economia seguird
avanzando con solidez

y la Unién Europea se
mantendra en una senda
positiva, que coadyuvara
alacreacion de una suerte
de circulo virtuoso para
Espafia. Toda esta coyuntura
es positiva, pero ha
encendido algunas alarmas:
<éestamos ante la formacion
de una nueva burbuja
inmobiliaria?

Es decir, se pueden repetir
los excesos que llevaronala
financiera de la historia
democratica de Espafia?
Dicho de manera mas
prosaica, évan avolver a
crecer un 15% los pisos?
Los analistas no lo creen.
Almenos“noain’ El
principal indicador para
comprobar si el precio de las
casas esta recalentado es
el esfuerzo anual que tendria
que hacer una familia para
comprar un piso de valor
medio. Esta tasa se
encuentra actualmente en
Esparia en 6,8 afios de
salario bruto anual. El punto
de equilibrio es 7, segtin

inmobiliarios consideran que
un crecimiento de precios en
el entorno del 5% es una
tasa muy sdlida, ya que incita
alacomprasin caer enlos
excesos de hace una década.
Por ejemplo, el Colegio de
Registradores cree que ésa
es la"linea de tendencia
futura, en la medida que
parece razonable la
consecucion de tasas
positivas en el entorno del
5%""La evolucién del
mercado inmobiliario y de la

economia en general debe
llevar a descartar la idea de
una mayor intensidad en el
crecimiento de los precios
de la vivienda', agregan.
Eso si, si se superara esa
tasa de esfuerzo de 7 afios
de renta anual para pagar la
casa, si habria riesgo de
burbuja y se espolearia “el
populismo’, seguin De la
Torre. Es decir, cuanto mayor
sea la dificultad para
acceder a una vivienda, mas
se avivara el discurso
intervencionista. Para
evitarlo, la solucién que da
el economista jefe de Arcano
es mas sencilla de lo que se
construir mas casas”.

alza del restode la
UE lo compensara

Segtin Arcano, la crisis ca-
talana costara entre 2.000 y
3.000 millones de euros al
PIB espariol en 2018, esto es,
casi 0,3 puntos. Pese a ello, “el
crecimiento seguira siendo
relevante”, “El circulo virtuo-
s0 del descenso del paroy au-
mento del consumo atin tiene
recorrido. El crecimiento es
sostenible y de calidad”,
apunta Dela Torre.

Mas inversores

Eso apuntalara la presencia
de inversores en el mercado
inmobiliario espanol. La de-
manda extranjera de vivien-
das seguira “boyante” duran-
te 2018, de manera que los
compradores foréaneos prota-
gonizaran una de cada ocho
operaciones, en torno al 13%
del total. Es decir, esta tasa se
mantendrd estable, a pesar de
los efectos negativos del Bre-
xit, que han perjudicado lade-
manda britanica. Los ciuda-
danos de Reino Unido son los
extranjeros que mas pisos
compran en Espania, un 14,5%
del total adquirido por com-
pradores foraneos. Esosi, ésta
s su minima cuota historica,
entérminos relativos.

La agencia de calificacion
Standard & Poor’s opina que
esa tendencia puede seguir
empeorando: “El efecto a lar-
go plazo del Brexit es otra in-
certidumbre para el sector re-
sidencial, porque la debilidad
de la libra y las dudas sobre el
estatus futuro de los britani-
cos [residentes] en la Unién
Europea” pueden desincenti-
varalos compradores del pais
insular. No en vano, el precio
de los pisos ya cae (un 1%) en
Londres.

#Queé significa esto? Que la
debilidad de los compradores
britanicos se vera compensa-
da por la pujanza de otros
compradores foraneos, como
los franceses, que viven un so-
lido erecimiento econdmico,
porencima incluso de Alema-
nia. En la Union Europea “la
actividad continuara muy s6-
lida”, vaticina Arcano.



