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La absorcion de viviendas
reactivaria el sector

Segun el servicio de estudios del BBVA, para reactivar la
inversion residencial se tendrian que absorver 700.000 viviendas
de las que actualmente se encuentran en stock

La absorcion de las viviendas que hay ahora mismo en stock reactivaria la creacion de obra nueva./ Marta Sanz

E. de G./Guadalajara

El Servicio de Estudios del
BBVA calcula que la absor-
ci6n de unas 700.000 vivien-
das ahora en 'stock’ podtia ser
"suficiente" para reactivar la
inversion residencial, aunque
reconoce que la distribucion
delexcesode viviendasin ven-
der es muy heterogénea den-
tro del pafs.

En su informe de
"Perspectivas para la econo-
mia espafiola’ de marzo, la en-
tidad cifraen cercade 1,1 mi-
lloneslasobreofertade vivien-
danueva existente a cierre de
2009. No obstante, prevé que
esta cifra baje hasta el millon a
finales de este afio, para situar-
se por debajo delas 800.000 al
términode2011yenalgomas

de medio millén en 2012, con
loque serecuperarfael nivel de
'stock’ existente en 2004
EIBBVA subraya que la ofer-
ta de vivienda nueva "se ha
ajustado intensamente” y esti-
ma que seguird haciéndolo
durante este aflo,lo que con-
llevara una "muy baja activi-
dad" enlaobradenuevacons-
truccion.

En cuanto alos precios, con-
sidera que se han ido ajustado
mas lentamente, pero advier-
te de que el exceso de oferta
acumuladademandamayores
ajustes en el precio de la vi-
vienda. El recorte delos pre-
cioshamejorado elaccesoala
vivienda, sobte todo porla re-
baja delos tipos deinterés.

En este sentido, y segiin sus

OFERTA DE VIVIENDA

Todavia queda un
largo camino para
converger a nive-
les sostenibles,
pues el crédico cae
muy suavemente

El esfuerzo
espanol parar
educir el déficit
seraigual que en
el resto de paises

La oferta de vivienda nueva "se ha ajustado in-
tensamente" y estima que seguira haciéndolo

durante este afo, lo que co

evara una "'muy

b‘aja actividad" en la obra de nueva construc-

c10on.

En cuanto a los precios, considera que se han
ido ajustado mas lentamente, pero advierte de
que el exceso de oferta acumulada demanda
mayores ajustes en el precio de la vivienda.

El recorte de los precios ha mejorado el acce-
so ala vivienda, sobre todo por la rebaja de los

tipos de interés.

previsiones, las primeras subi-
das de tipos no se produciran
hasta 2011 e inicialmente
seran "graduales". Los datos
de inflacion, en niveles muy
bajos, especialmente la subya-
cente, NO suponen, en su opi-
ni6n, "ninguna presion" para
elevarlos tipos.

Situacion general
Respecto a la situacion gene-
ral de la economia, el Servicio
de Estudios dela entidad cree
que este afo se producira una
"mejoria significativa” respec-
to a 2009, aunque el PIB vol-
vera a contraerse (-0,8%,
segtn sus calculos) yla tasa de
paro aumentara ligeramente.
De hecho, el BBVA conside-
raquela economia estd recu-
perando tono, corrigiendo el
1itmo de deterioro mas inten-
samente de lo previsto y si-
guiendo patrones clasicos de
recuperacion pese a presentar
rasgos propios, como el uso
intenso de una politica fiscal
contraciclica.

A sujuicio, los tres ajustes que
determinaran la salida de la
crisis son el desapalanca-
miento de las familias, la con-
solidacion fiscal y la reestruc-
turacién del sector financiero.
La entidad sostiene que la
apertura del debate sobre el
futuro del sistema de pensio-
nes y el ajuste propuesto para
alcanzar el objetivo de estabi-
lidad presupuestaria van enla
"direccién correcta, pero su-
braya que avanzar en refor-
mas estructurales comple-
mentarias reducitfa el costede
la consolidacién fiscal y dela
reestructuracion del sector fi-
nanciero, acelerando asila sa-
lida de la crisis.

Serfa lo que el BBVA deno-
mina "circulo virtuoso", en
contraposicién con el "circu-
lo vicioso", caractetizado por
la"complacencia” (ausencia
de reformas estructurales),

empresa

menor crecimiento del PIB y
del empleo y mayor coste del
proceso de consolidacion fis-
cal.

EIBBVA advierte de que per-
sisten incertidumbres sobre
la recuperacion, pues ésta es
"muy dependiente del ciclo
europeo". Asi, seflala que una
vez retirados los estimulos fis-
cales, larecuperacion europea
"serd titubeante", porlo que
no cabe esperar un gran dina-
mismo de las exportaciones
espafiolas.

En Espafia, recuerda la enti-
dad, la parte mas intensa de
los estimulos fiscales finaliz6
en 2009, y aunque considera
que algunos programas han
resultado "muy eficaces", en-
tiende que, por su caracter
transitorio, "revertiran pat-
cialmente".

Retos

En su informe, el BBVA
constata ademas que el en-
deudamiento ha comenzado
areducirse y que el ajuste dela
demanda ha sido superior en
aquellas economias familia-
res que se endeudaron mas
rapidamente.

Sin embargo, y pese a esame-
jora en el nivel de endeuda-
miento, la entidad calcula que
queda un "latgo camino por
delante" para converger a ni-
veles mas sostenibles, pues el
crédito cae "muy suavemen-
te" y la posicién neta de los
balances de los hogares "ape-
nas acaba de empezar a re-
componerse'.

Por otrolado, la entidad califi-
c6 de "muy ambicioso" el ob-
jetivo de reducir el déficit pu-
blico al 3% en 2013 y sefiald
que, para ello, habria que re-
cortatlo en 1,5 puntos por
aflo. En su opinion, el esfuer-
zo espanol sera similar al de
otros paises, si bien ellos pat-
ten de niveles de deuda "mas
elevados".
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