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Noticia desde España 

 

La paralización del mercado residencial dificulta la recuperación de la crisis 

 

Como en la mayoría de los países europeos, la crisis que sacude España se debe en 

gran medida a la crisis financiera internacional. La coyuntura actual a nivel nacional podría 

alargarse aun más, debido a una crisis inmobiliaria en el sector residencial que ha puesto a 

España en una situación incómoda. A continuación analizamos unos casos prácticos para 

cuantificar la posible devaluación del valor inmobiliario en el sector residencial. 

   

En primer lugar, dado que las ventas se han paralizado de forma generalizada, la 

referencia real para valorar activos inmobiliarios se dificulta considerablemente. La 

referencia más realista que se puede aplicar es el valor hipotecario que las propias 

promotoras y entidades financieras utilizan en las refinanciaciones para revalorizar su 

cartera inmobiliaria. En muchos casos, este valor representaba el 80 por ciento del precio 

de venta prevista. Es decir, el mercado se ha ajustado un 20 por ciento desde los máximos 

históricos en 2007. Si añadimos los descuentos adicionales que las entidades financieras - 

actualmente las grandes inmobiliarias del país - aplican a sus productos en venta, podemos 

concluir que el mercado, desde el 2007, se ha devaluado de un 40 a un 50 por ciento. En 

otras palabras, los que compraron una vivienda en dicho periodo, se encuentran ahora con 

activos cuyos precios de compraventa se acercan a los niveles de 2003. Una vez la crisis 

financiera haya pasado, nos queda por saber si dichos descuentos son suficientes para 

reactivar el mercado residencial, puesto que ha aumentado el paro en 2 millones desde 

entonces, hasta un total de 4 millones, afectando en un gran porcentaje al sector de la 

construcción.   

 

En segundo lugar, un problema adicional es el volumen de obra nueva finalizada sin 

vender, que se estima en aproximadamente un millón de viviendas vacías. La gran mayoría 

de estas viviendas ha sido construida en la época del boom cuando casi todos los productos 

residenciales se vendían. La calidad de vida, la calidad del entorno y de la propia vivienda, 

perdieron el interés a cambio de una producción especulativa. Para poder vender estas 

viviendas desocupadas en el mercado actual, se puede recurrir a la medida que el gobierno 

Zapatero actualmente incentiva: la conversión de viviendas libres al mercado social y 

protegido. No obstante, en el actual escenario, el volumen y la diferencia de los precios es 

demasiado grande para absorber la oferta actual. Así, podemos concluir que muchas 

viviendas sin vender entrarán en un proceso de deterioro y su devaluación parece cuestión 

de tiempo. En un próximo nuevo ciclo inmobiliario, con un aumento del nivel de 



competencia, el comprador potencial podrá elegir entre una oferta renovada de viviendas 

con un nivel de calidad más alto, mejor situadas y adaptadas a las futuras exigencias. Con lo 

cual, una disminución del precio de las viviendas actuales sin vender, no sería un escenario 

irrealista.  

 

En tercer lugar, hasta hace poco la cuota del suelo urbanizado en ciudades como 

Madrid y Barcelona era de un 50 a un 60 por ciento del valor total del inmueble. Como 

promotor, era el nivel mínimo para poder entrar en una operación inmobiliaria de obra 

nueva. Debido a la disminución de la demanda y la complicada situación financiera de 

muchas promotoras nacionales, el factor de especulación ha desaparecido parcialmente, 

por lo que el valor del suelo se está reduciendo notablemente y en muchos casos, a más de 

la mitad de los valores alcanzados en 2007. Debido a dicho abaratamiento, se podrá 

empezar a promover viviendas más económicas, debido a la menor presión financiera y a la 

reducción del precio de construcción en un 15 o 20 por ciento. Concluyendo, habrá un 

aumento del nivel de competencia de vivienda nueva, no solo por un aumento en calidad, 

sino también por el precio de las viviendas que se construirán en un nuevo ciclo. Sin 

embargo, la gran mayoría de las promotoras no están preparadas para empezar a sacar 

nuevos proyectos de sus armarios, ya que la negociación de las refinanciaciones, se ha 

convertido en su actividad principal para sobrevivir en el mercado actual.  

 

Los diferentes problemas que mencionamos en el sector residencial, han surgido 

obviamente desde un mercado fuertemente especulativo. Sin embargo, España es un país 

que ofrece perspectivas interesantes, sobre todo a medio y largo plazo. El sector se ha 

profesionalizado de manera seria, desafortunadamente, se volcó en una fiebre inmobiliaria 

donde todo el mundo quería participar, incluso capital internacional. El efecto positivo es 

que el mercado se está saneando actualmente de forma genérica. Como promotor sería 

importante prepararse, buscar el comprador ‘en huelga’ y devolverle la confianza necesaria 

que desapareció en los últimos años. Convencerle y ofrecerle calidad, profesionalidad y 

transparencia deberían añadir un valor adicional. Además, como promotor se podría 

disminuir el riesgo de viviendas sin vender e influir de forma positiva en el precio de 

compraventa, si se aplicase un mínimo número de preventas antes de iniciar la 

construcción y de esta manera, autofinanciar el proyecto. Una limitación en el número de 

viviendas nuevas a construir, podría ser una medida estatal para controlar posibles 

excesos, aunque el empleo del sector de la construcción es precisamente el más sufrido y 

por lo tanto, las decisiones políticas tendrán mayor repercusión. Después de un periodo de 

una fiebre inmobiliaria sin precedentes, tardaremos unos años en adaptarnos y aplicar 

nuevas medidas en un mercado que aún está muy débil y de momento inmovilizado sin el 

alcance de las inyecciones financieras necesarias. 
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