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UN AJUSTE VIiA CANTIDADES Y NO PRECIOS

La cruda realidad del ladrillo: las ventas se hunde pero los precios no terminan
de hacerlo

La compraventa de viviendas se hunde mientrasrexsgs no terminan de hacerlo. Es
la triste radiografia del sector inmobiliario espladiue ponen sobre la mesa las ultimas
estadisticas, que evidencian como el ajuste estiupigndose de manera mas brusca
via cantidades que via precios.

"Es una cuestion de oferta y demanda que no se erantran por un cuestion de
precios”, comenta &l Confidencial Miguel Hernandez, experto del sector inmobiliario
del IE Business School. La banca no da financiaeiérajusta los precios al tiempo que
los compradores que podrian embarcarse en una aor@e atreven por la coyuntura
economica actual.

Desde los maximos ddloom inmobiliario,las ventas se han desplomado mas del
60%, mientras los precios han caido entre un 20% y uB5%, dependiendo de la
fuente consultada -de hecho, el Ministerio de Fdmeiira la bajada por debajo en el
16%-. Sin necesidad de remontarnos cuatro afos, & datos también arrojan luz
sobre la travesia por el desierto del 'ladrilloEspafia en el Ultimo afio.

Los datos oficialeslas del INE y los de Fomentanuestran un brusco descenso en las
ventas en torno al 40% del 5% respecto a los precios, teniendo en cuentaedia
entre la vivienda nueva y de segunda marentas y precios son variables que no
tienen por qué estar correlacionadaspero las estadisticas ponen de manifiesto un
aterrizaje mucho mas brusco en las primeras frehseft landing de los segundos,
como muestran los siguientes graficos.
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¢ Por qué se desploman las
ventas?

Respecto al desplome de las ventag, varios los factores que lo explican, unos con
mas peso que otrosa falta de financiacidén es, posiblemente, el indgortante de
todos.Los bancos siguen sin prestar dinerdsegun los ultimos datos del Banco de
Espafialos nuevos créditos para la adquisicion de viviendeayeron mas del 9% en
julio respecto a junio mientras que en tasa interamal, el desplome se situé por
encima del 40% EI grifo hipotecario sigue, pues, cerrado en Bagapesar de que las
entidades se muestran mucho mas activas a la keocarctceder hipotecas cuando se
trata de inmuebles de su propiedad.

De hecho, los ultimos datos Fomento muestran cdsoiimuebles vendidos por
bancos y cajas estan maquillando las estadistitasl@s y generando cierta distorsion
respecto al volumen de operaciones de segunda reapecto a vivienda nueva, tal y
como explicél Confidencial.

Si a esto se suma el miede los potenciales compradores a perder su emplama
coyuntura economica nada favorablelo que esta retrasando muchas decisiones de



compra- y la falta de ahorros, el resultado esammabinacién explosiva nada propicia
para embarcarse en una operacion inmobiliaria.

"Los potenciales compradores, ademas de no encofii@nciacion, estan muy
asustados por la situacion econdémica. Los elevatltises de paro, la inestabilidad
laborar provocan que no tenga claro que sea buenemto para comprar”, apunta
Miguel Hernandez.

¢, Qué explica el lento goteo a la baja de los presid

Los precios han caido entre un 20% y un 25% desdenmos ydiferentes estudios vy
organismos oficiales apuntan a que estos todagigemsiinfladosLa ex ministra de
Vivienda, Maria Antonia Trujillo, cifraba en un50% el ajuste real de los
mismos. 7he Economist 1o situaba en el 40% mientras que RR de Acufa y
Asociados, la Comision Europa o Fitch hablan dasiglgo inferiores, entre el 20% y
el 10%, porcentaje este ultimo que también comphBanco de Espafa.

"Podriamos estar llegando al final del ajuste datidades" tras edxceso de
produccion de viviendas durante los afios del '‘boompero todavidqueda un
recorrido en el ajuste de precios"aseguraba hace un par de mekes® Luis Malo de
Molina, director general de Estudios del Banco gpdfa.

Entonces dijo que el ajuste podria prolongarseahfasales de 2012 o principios de
2013 con una caida adicional del 10%. La AsociaciépaBsla de Banca (AEB), se
mostraba menos optimista en su informe economitiaanciero del mes de junio al
asegurar quel ajuste de la vivienda y del sector inmobiliaricno puede darse por
concluido ni en precios ni en cantidades

Bancos y cajas, han controlado las caidas

El 'ladrillo espafiol ha mostrado una evolucién rdifgrente respecto a otros mercados
inmobiliarios que también ha vivido sonadas burbuamo el de Estados Unidos o
Irlanda, donde los precios se han ajustado un 3®@%. ¢Por qué aqui el ajuste ha
sido menos severo?

El papel de bancos y cajas como nuevos actoresod#gitsector inmobiliario explican
en gran medida esta situacidBancos y cajas no esta asumiendo una bajada de
precios lo suficientemente fuerte para que oferta ydemanda se encuentren”,
apunta Hernandez. "No pueden asumir las pérdida®sfo implicaria en sus balances,
por lo que la situacién seguira asi durante bastdempo”. No hay que olvidar que
el Banco de Espafia cifra la exposicion de las addis al ‘ladrillo’ en 217.000 millones
de euros.

Ademas, a todo esto hay que sunaardsistencia de numerosos particulares a bajar
precios."Solo rebajando las ofertas podran los vendedmear operaciones, ya que ni
los bancos van a flexibilizar la concesion de d¢o&xlini se espera una mejora sustancial
en los datos de empleo”, indicaba recientementgefel de estudios del portal
inmobiliario, Fernando Encinar.



