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PROLOGO

la vivienda en espafia ha subido en los altimos cinco
afios mds del 120%. para muchos, este espectacular
incremento se justifica en aspectos de tipo financiero
(tipos de interés en minimos histéricos, mejora de la
economia de las familias, estabilidad laboral) o demo-
graficos (acceso de la generacién del baby boom a la
vivienda, inmigracién y nuevas unidades familiares).
para otros, estos argumentos se quedan cortos a la hora
de explicar el aumento del precio de la vivienda, sobre
todo si se compara con la subida de los salarios en el
mismo periodo o la rentabilidad de las viviendas en
alquiler. ademads alertan sobre el peligro que supone
haber batido récords histéricos de endeudamiento fami-
liar y nmero de viviendas construidas.

burbuja o no, ;qué consecuencias tendré la fenomenal
expansion del sector inmobiliario en el dltimo lustro?
;qué efecto tendra sobre la economia espaiiola, sobre las
finanzas familiares y sobre nuestro futuro?

este libro ni apoya ni niega la existencia de una burbu-
ja inmobiliaria. es un inteligente resumen de los muchos
puntos de vista que se estin produciendo en el debate
sobre su existencia y la anémala situacién que vive la
vivienda en espaiia.

hace més de un afo idealista.com cre6 un foro donde
miles de participantes aportan sus opiniones sobre este
fenémeno de forma libre y anénima. entre los mas de



36.000 comentarios publicados en los tltimos doce
meses, descubrimos muchas ideas interesantes, bien fun-
damentadas, con argumentos s6lidos, basados en datos y
con andlisis llenos de sentido comin y, en ocasiones,
francamente divertidos.
al publicar sus ideas de manera libre y an6nima, los par-
ticipantes del foro de idealista.com han expresado clara-
mente y sin tapujos lo que piensan desde su experiencia
como analistas, banqueros, inversores, promotores, agen-
tes inmobiliarios, periodistas o, simplemente, compradores
y vendedores de una vivienda. no sabemos quiénes son y
s6lo ellos conocen quién estd detras de cada nick, pero nos
consta su profundo conocimiento del mercado y su expe-
riencia. a todos ellos les agradecemos enormemente su
tiempo, dedicacién y esos pequefios pedazos de conoci-
miento que nos han dejado en sus reflexiones.
los comentarios se han respetado y se publican tal y
como se encuentran en el foro, en mindsculas y con el
estilo de cada uno de los participantes. idealista.com y
espejo de tinta no se hacen responsables ni comparten
necesariamente sus opiniones.
los comentarios se suceden por orden cronolégico y se
agrupan, al igual que en el foro de idealista.com, en torno
a las noticias inmobiliarias mas interesantes publicadas en
los periédicos, tanto nacionales como internacionales.
nunca antes en espafia se habia publicado un libro que
desvelara con todo detalle la verdadera naturaleza de la
burbuja inmobiliaria, pero el debate sigue abierto y
continua en:

www.laburbujainmobiliaria.com
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viernes 17 octubre 2003, carlos dijo
esto mismo dijeron en el afio 2000, que el precio de la
vivienda iba a bajar; estamos en el afio 2003, y el pre-
cio ha subido més de un 50% en estos tres afios. tengo
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amigos que se lo creyeron, y ahora buscan vivienda
por mas del doble de lo que les hubiese costado hace tres
afios. jla bajada cuédndo se producird? jen dos anos?
bueno y decidme ;cuinto puede subir en dos afos la
vivienda? un 15% como minimo, pues la bajada anun-
ciada es de un méximo de un 18%. asi que si a lo mejor
0s esperdis, compraréis mds cara la vivienda en dos
anos que ahora, aun cuando la bajada sea efectiva, que
no lo creo. si pienso que se estancaran los precios den-
tro de dos afos, con subidas muy moderadas de un
4 0 5%, practicamente como el ipc.

hablo seglin mi experiencia tanto personal como pro-
fesional, ya que soy arquitecto y tasador, y adquiri una
vivienda hace dos afos por 27 millones de pesetas y
ahora se estin vendiendo en 54 millones.

un saludo y suerte a todos los que busciis vivienda.

viernes 17 octubre 2003, beni dijo
el banco de espana se estd empezando a asustar por-
que sabe que la economia de un pais no puede soste-
nerse sobre el endeudamiento, sino sobre el ahorro. el
ahorro genera consumo y el endeudamiento en pisos
no produce nada mds que lo que ya ha producido, y
es un pib impulsado por la construccién que nos ha
servido para sacar pecho en europa frente al pib de
alemania y francia. sin duda los alemanes tirarin
para arriba cuando ee uu vaya para arriba y entonces
el pib de los alemanes sera superior al de espafia. pero
eso no es todo, lo que pasaré es que la recuperacion de
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alemania hard que los tipos de interés suban, no
mucho porque ya no veremos tipos superiores al 5%,
pero eso hard que las ya endeudadas familias espano-
las tengan que ajustarse el cinturén, y disminuira el
consumo. la construccién parard y el paro aumenta-
rd. entonces habrd que pensar qué sector generari ese
empleo perdido y en coémo poder seguir el crecimien-
to del resto de paises, que proyectan su crecimiento en
i+d y mejora de productividad, no ladrillo. entonces
ya veremos donde estard nuestro pib. en ese momen-
to habrd mucha oferta de pisos y poca gente para
comprar porque espafia ya no ird tan bien y nadie
dispondré de cash. entonces a los que ahora la gente
llama tontos por ahorrar vy tirar el dinero en el banco
serdn los amos, porque la liquidez no existe cuando
hay endeudamiento. esto lo sabe el banco de espaiia,
pero hay mucha gente interesada en callarle porque
esto es alarmismo. esto no es alarmismo, es tener
vision de futuro, que es lo que debe tener la gente
inteligente: anticipacion y no parches.

viernes 17 octubre 2003, juan dijo

no estoy de acuerdo con que vaya a bajar. como mucho
se mantendrd. jcudntas viviendas hay en la comunidad
de madrid? (y digo madrid porque conozco la misma,
no por otra cosa) ;3.000.000? ;y cuintas personas bus-
cando su primera vivienda? ;300.000? aunque la cifra
no sea exacta, sabéis que son mucha menos propor-
cién. jsabéis el efecto que tendria una depreciacién de
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la vivienda? imaginate 1.000.000 de personas con una
hipoteca de 30.000.000 y que su casa vale (por decir
algo) 25.000.000. seria la hecatombe. algunos paises ya
han pasado por eso y saben lo que pasa.

en mi opinion, eso nunca pasard en espafa. por otro
lado los espaiioles somos de las personas mas «familia-
res» del mundo. cuando hay problemas, recurrimos al
ntcleo familiar. un espanol antes de perder su casa o
perder dinero con su principal patrimonio, se agarra a
un clavo ardiendo.

martes 14 octubre 2003, pepemol dijo
screes que hay algtn activo que siempre suba y nunca
baje? jcrees que los tipos se van a mantener mucho
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tiempo por debajo de la inflacién? jcrees que las fami-
lias madrilenas pueden pagar el 60 o 70% de su renta
para tener una casa? ;qué crees que les pasara a los
que pagan el 60% de sus ingresos de hipoteca a 35
anos, si los tipos suben al 5%? ;crees que es sostenible
construir 600.000 nuevas viviendas al afo en espana?
scudntas viviendas van a vender en madrid los nue-
vos propietarios de paus?

miércoles 15 octubre 2003, cabrales dijo

los precios de la vivienda no pueden bajar; nunca
han bajado; los tipos hipotecarios estain muy bajos; el
empleo es estable y sigue creciendo; la bolsa esté por los
suelos; los compradores tienen ahora més renta y por
eso compran mas. jespaiia 20042 no. jap6on 1990. desde
entonces el precio en tokio ha caido mas de un 65%. asi
que cuidado.

lunes 20 octubre 2003, manuel dijo

me hace gracia ver que hay gente que aun se aferra a
la idea triste de que la vivienda va a bajar. seguid espe-
rando, ingenuos, y no pagaréis el 30 por ciento de
vuestra renta, sino el 50.

no se puede comprar una vivienda en 30 millones y
venderla dos afnos mas tarde en 20. ;quién se lo cree? a
lo sumo, que es lo que realmente creo, se estabilizaran
los precios y dejardn de subir a esta estrepitosa veloci-
dad; pero de verdad, abrid los ojos.
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martes 21 octubre 2003, chema dijo

sobre todo es una pena que el desconocimiento produzca
situaciones como la de gente que he leido en una opinion
que ha vendido y se ha ido de alquiler porque piensa que
los precios han tocado techo y van a bajar. los precios es
de esperar que dejen de subir al ritmo que lo hacen, cabe
incluso que se frenen de forma que suban cero o por
debajo del ipc (con lo que su renta es cierto que baja), pero
la experiencia demuestra que no bajan realmente (salvo
situaciones econdmicas muy desfavorables que no se
producen ahora ni existen expectativas de ello a corto
plazo). alquilar pudiendo comprar, tal y como estd el mer-
cado, si que es perder dinero. no nos engafiemos, todavia
queda un afiito de subidas, y en 2005 la esperada estabi-
lizacion (ésta si puede durar otros 5 o 6 anos). son los
ciclos del mercado inmobiliario que se han producido
siempre. solo hace falta hacer memoria.
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viernes 17 octubre 2003, pato lucas dijo

estoy de acuerdo con cascos en eso (sélo en eso). el
banco de espana no deberia ser tan tremendista.
mucho mds cuando nadie se cree que la vivienda
vaya realmente a bajar. primero deberian fallar todos
los factores que hacen que la demanda sea tan fuer-
te: bajos tipos, mejora del empleo, compra de extran-
Jeros inmigrantes o de la europa rica, falta de bene-
ficio en otras inversiones y después dormirse en los
laureles los agentes que se encargarian de impedirlo
por su propio beneficio (bancos, constructoras, ayun-
tamientos, etc.).

a todos nos interesa que la vivienda no suba en los
niveles que lo esta haciendo, pero la solucién no es que
baje de forma brusca, si acaso de forma moderada
como en algunos periodos lo ha hecho al incrementar-
se el precio por debajo del ipc 0 no incrementarse nada.
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