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Seis millones de viviendas nuevas fueron lanzadas al mercado entre 1997 y 2008, periodo en el que el precio
del metro cuadrado se triplicé e La responsabilidad de la recuperacion depende de la salud de la construccion

Joaquin
Aurioles
Universidad de Malaga

ROMOTORES inmobilia-

rios, bancos y adminis-

traciones publicas, espe-

cialmente ayuntamien-

tos, formaron el triangu-
lo magico que permitié a Espafia
deslumbrar al mundo, almenos es-
to es lo que pensaban algunos, con
tasas de crecimiento superiores al
3,5% en promedio entre 1996 y
2007. Lamayor parte del mismo, el
3,2%, se tradujo en creacion de
empleo, lo que también nos permi-
tié algin gesto inoportuno de arro-
gancia frente a algunos de nuestros
vecinos con problemas, a pesar de
queno faltaron las denuncias sobre
la precariedad de las contratacio-
nesy sobre el inadecuado compor-
tamiento de la productividad que
se deducia del paralelismo entre
ambas cifras. Tampoco faltaron las
voces que advertian sobre las con-
secuencias que tendria el estallido
de la burbuja, porque, en tltima
instancia, de eso se trataba. De una
inmensa burbuja especulativa le-
vantada en torno a la construcciéon
que, debidamente aderezada con
su correspondiente dosis de co-
rrupcién y consentimiento politico
y social, proporcioné recursos ex-
traordinarios a promotores inmo-
biliarios, entidades financieras y
ayuntamientos durante aproxima-
damente unadécada.

En efecto, la construccién consi-
guié crecer a una tasa media del
5,1% alolargo de su etapa dorada
yse estima que, aunque la rotacion
era muy elevada, el empleo equi-
valente lleg6 a aumentar a una ve-
locidad superior al 6,5% anual, co-
mo promedio. Seis millones de vi-
viendas nuevas entre 1997 y 2008
lanzadas a un mercado que alcan-
z4 su cénit con las 865.000 cons-
truidas en 2006, a pesar de lo cual,

el precio del metro cuadradollego,
segtin el Ministerio de Vivienda, a
multiplicarse por tres entre esos
mismos afos.

La magnitud del desastre en los
mercadosirracionales, que podria-
mos identificar como aquéllos en
los que las cantidades que se inter-
cambian y sus precios se mueven
en el mismo sentido durante mu-
cho tiempo, depende de la dura-
ciéndelairracionalidad, porlo que
el caso del mercado inmobiliario
espafiol puede considerarse como
paradigmatico. Como es 1dgico, el
impacto del estallido alcanzé de
lleno a inmobiliarias, bancos y
ayuntamientos, pero sobre todo a
los afectados por los 850.000 em-
pleos destruidos desde principios
de 2008. La cuestion es que segin
el INE, a lo largo de 2009 el sector
de la construccién experimentd un
crecimiento negativo del 7,8%,
aunque con una suave amortigua-
cién de la caida durante el ultimo

trimestre del aflo, que no ha tarda-
do en identificarse como una espe-
ranzadora sefial de aproximacién
alansiado cambio de rumbo.
También ha contribuido que
Eurostat haya identificado a Espa-
fia como la economia europea en
la que mds intensamente crecid la
produccién de la construccién du-
rante el pasado mes de diciembre,
aunque en términos generales, el
conjunto de las previsiones para
2010 son mas bien pesimistas.
Una de las mds radicales es la de
Euroconstruct, una red integrada
por empresas europeas del sector
con el fin de elaborar prondsticos
rigurosos sobre las perspectivas
del sector, que considera que Es-
paiia ha sido, junto con Irlanda, el
pais donde la crisis de la construc-
cién ha golpeado mas duramente
en 2009 y que seguird haciéndolo
durante este afio. La explicacién
esta en que el segmento residen-
cial de nueva planta sigue sin en-

contrar una senda de correccién
al exceso de oferta y en que la de-
manda se mantiene débil y sin
reaccionar frente a los ajustes de
los precios ylos estimulos fiscales.
Sus estimaciones sefialan una cai-
dadeactividad del 33% en 2008 y
del 55% en 2009, por lo que se
atreven a pronosticar una pardli-
sis virtual de la actividad en 2010,
alolargodel cual elmercado seva
a limitar a atender el grueso de la
demanda que pueda existir dando
salida a los remanentes de la tlti-
ma etapa delaburbuja.

Una visién pesimista que apun-
ta en la misma direccién que Ce-
prede, que estima en 1,25 millo-
nes el exceso de oferta de vivienda
libre en el mercado, pero que pre-
senta junto a otro dato que debe-
ria invitar al optimismo: la de-
manda de viviendas, que estima
en 300.000 anuales, podria igua-
larse al numero de viviendas ter-
minadas en el tercer trimestre de

2010. No es para tirar cohetes, pe-
ro al menos permite vislumbrar
una fecha en la que podriamos
empezar a percibir que la satura-
cién que en estos momentos existe
en el mercado, pudiera comenzar
aremitir a finales de afio. La mala
noticia es que para el centro de
prediccién de la Universidad Au-
ténoma de Madrid, es dificil que el
proceso pueda culminar antes de
2015, que es la fecha que identifi-
ca como mas probable para el ini-
ciodelarecuperacién en el sector.

¢Demasiado pesimista? Es posi-
ble, pero los factores que podran
corregir la prevision son los que en
estos momentos mantienen ador-
mecida la demanda. En primer lu-
gar, el empleo y los salarios, para

PREVISIONES

El desempleo y la menor
creacién de nuevos
hogares mantienen
adormecida la demanda

los que no se esperan buenas noti-
cias al menos en los proximos dos
afos. En segundo lugar, el nimero
de nuevos hogares, igualmente en
retroceso y alejandose cada vez
mas del maximo de 500.000 cons-
tituidos en 2005. De hecho, hay es-
timaciones que sefialan que la cri-
sis y el frenazo de la inmigracién
podrian llevar la cifra a los niveles
deladécada pasada, bastante infe-
riores alos 300.000 que figuran en
la estimacion de Ceprede. Ademas
estan las condiciones de financia-
cién y algunos factores socioldgi-
cos, como el alargamiento de la
etapa de formacién delos jévenesy
el retraso de la edad de abandono
delhogar familiarolareducciénen
elntimero de divorcios y separacio-
nes. Unresumen, en definitiva, ses-
gado hacia el pesimismo, pero del
que cuelga la tremenda responsa-
bilidad de condicionar el comienzo
delarecuperacion parael conjunto
delaeconomiaespafiola.



