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Eduardo Martinez Abascal

Zeppelin inmobiliario (5):
Las causas

n el articulo anterior vimos que el precio promedio de

unavivienda en Espana es doce veces el salario prome-

dio (frente a cuatro veces en EEUU y 5 en Reino Uni-
do). Dedicamos mas de un 50% del salario neto al pago de vi-
vienda, frente al 30% de hace 10 afios. Este 30% es, ademds, el
promedio europeo. En 7 afios (de 2000 a2007) el precio de los
pisos se duplico, creciendo un 12% anual, mientras que los sa-
larios apenas crecieron el 3%. sPor qué subio tanto el precio de
los pisos? Un piso nuevo en 2000 valia unos 1.500 euros metro
cuadrado, de ellos 600/m” de construccion y 900/m* de re-
percusion de suelo. En 2007 valia casi 3.000 euros. El coste de
construccion apenas ha subido, pero el de repercusion de sue-
lo ha pasado de unos 600 euros a casi 2.300/m’. ;Y de qué de-
pende el precio del suelo? Pues de la oferta de suelo que ofrez-
can los ayuntamientos, que han recaudado mucho, pero que
mucho dinero, con el suelo. Se estima que en algunos casos
hasta el 30% de la financiacion de los ayuntamientos depende
del sectorvivienda. Veremos aver qué pasaahora.

Otros involucrados. Algunos bancos y cajas han financiado
compras de casas cuyos precios eran desmesurados y que sélo
se podrian repagar en un escenario optimo (que no siempre
ocurre). De ahi los problemas que algunas entidades tienen
ahora. ;Por qué lo hacian?... porque querian crecer rapidoy se
crece mas dando una hipoteca de 400.000 euros que una de
300.000. ;Y el riesgo?... cuando hay vacas gordas poco se pien-
saen el riesgo.

Otras entidades financieras se dedicaron a dar crédito a
promotores, pues se crece mas rapidoy es mas comodo darun
crédito de 30 millones a un solo promotor que 100 créditos de
300.000 euros a100 individuos. Pero claro, también tiene mas
riesgo, pues es mas facil que te deje de pagar un promotor que
te dejen de pagar 100 individuos.

Elregulador quiza podria haber advertido con mas firmeza
de la concentracion de riesgo que algunas entidades financie-
ras estaban tomando en el sector inmobiliario. Los inversores,
podrian haber pensado que las casas no tienen por qué subir
de precio siempre. De hecho, en los paises occidentales se
considera que lainversion en inmuebles tiene poco riesgo (tie-
ne pocas caidas y subidas de precio o poca volatilidad). Por
tanto, si hay poco riesgo, debe haber pocarentabilidad y las su-
bidas de precio deberian ser pequefias. Si son grandes, tarde o
temprano habra un reajuste. En esto también nos acabaremos
pareciendo a nuestros vecinos.

Profesor del IESE

DESIGN GLUT CREA ARTICULOS INSPIRADOS EN LA CRISIS FINANCIERA COMO UN PANUELO BORDADO CON
EL DOW JONES O UNA COLECCION DE JOYAS QUE EVOCA LA CRISIS DEL PETROLEO O LA GLOBALIZACION.

Painuelos de diseino para
inversores arruinados

A.Antén. Madrid

Los hombres también lloran
y, en los tltimos meses, se han
hartado de secarse las lagri-
mas. Para los inversores veni-
dos a menos y para todos
aquéllos que estan sufriendo
las penurias de la crisis finan-
ciera, la firma neoyorquina
Design Glut haideado el rega-
lo perfecto: un pafuelo de li-
no bordado finamente con un
grafico de la evolucién del
Dow Jones durante los til-
timos cinco afios. Su
precio, tan solo 28

dolares.

Design Glut, firma
dedicada al disefio de pro-
ductos con mensaje que res-
ponden a tendencias politicas
y sociales, ha encontrado en
las turbulencias financieras
una de sus mas exitosas fuen-
tes de inspiracion.

El panuelo Dow Jones
Hanky, bajo el lema It’s ok to
cry, se ha convertido en un
icono de Design Glut. “Es un
obsequio perfecto para
quienes tengan inversiones
en bolsa. El propdsito que
busca es desdramatizar, ha-
cer sonreir pese a la situa-
cién actual. Permanecer
preocupado o deprimido no
resuelve nada y, cuanto mas
empeore el mercado, mas
necesitados estaremos de
buenas dosis de sentido del
humor”, sefiala Liz Kinn-
mark, una de sus creadoras.
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Kegan Fishery Liz llos, pendientes,
Kinnmark, funda- gargantillas, co-
dorasy alma mater llares y pulseras, a

de la compaiiia.
Entre sus articulos
exclusivos figuran

precios que osci-
lan entre 25 y 160
dolares.

una coleccién de Alaluz de la
joyeria inspira- debilidad de los
da en la crisis del indicadores
petroleo, que fue economicos,

la crisis toda-
via tiene un
largo camino por
recorrer que, sin du-
da, se convertira en caldo

ideada cuando
el barril al-
canzo los 100
dolares, yotra

basada en la =

de cultivo para nuevos
disefios. Entre tanto,
quién sabe, quiza per-
sonajes como Madoff o
Stanford se conviertan en
las futuras musas de Design
Glut.

Creaciones con esencia
Kegan Fisher y Liz Kinnmark
se conocieron cuando estu-
diaban en el Pratt Institute
(Nueva York). El éxito que co-
secharon al exponer su traba-
jo conjunto en la ICFF —a ma-
yor feria de disefio del mun-
do-,en mayo de 2007, les ani-
mo a establecer su propia
compaiiia. Nacia Design Glut,
con un objetivo muy concre-
to. “Vivimos en un mundo ex-
cesivo en disefo, donde hay
demasiados productos en el
mercado. Nosotras no quere-
mos crear cosas, salvo que és-
tas tengan realmente una ra-
zOn de ser en si mismas”, ex-
plican Fisher y Kinnmark.
Sostienen que sus objetos es-
tan creados para provocan
conversaciones, arrancar son-
risas y anadir algo de significa-
do alavida. “Utilizamos el di-
sefio como un modo para lan-
zar mensajes”, sostienen.
Aunque sus productos to-
davia no se venden en nuestro
pais, estas disefiadoras consi-
deran que Espafia es un mer-
cado potencial. Mientras tan-
to, los productos pueden ad-
quirirse a través de su web.
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Ponemos en marcha 3 nuevos trenes
y llocomotora cada semana.
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ACoruiia 13 7 Lluvioso Sevilla 21 11 Nuboso Amsterdam 18 6 Nuboso Londres 19 10 Lluvioso BuenosAires 24 12  Nuboso
Barcelona 19 12 Nuboso Tenerife 20 16 Nuboso Berlin 19 9 Despejado Moscii 12 -2 Nuboso México 21 15 Nuboso
Bilbao 16 8 Lluvioso Toledo 16 7 Lluvicso Bruselas 20 8 Nuboso Praga 21 5 Despejado  Miami 29 25  Nuboso
Madrid 14 7 Nuboso Valencia 22 10 Nuboso Estocolmo 8 2 Nuboso Roma 22 9 Despejado NuevaYork 9 5  Nuboso
Malaga 21 9 Nuboso Valladolid 14 5 Lluvioso Ginebra 21 7 Nuboso Viena 21 7 Despejado Rabat 18 9 Lluvioso
Mallorca 20 12 Nuboso Zaragoza 22 7 Lluvioso Lishoa 17 11 Lluvioso Zurich 21 8 Lluvioso Tokio 21 13 Despejado
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