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ROCÍO GALVÁN / Madrid
La venta de viviendas no encuen-
tra suelo y es que el desplome lejos
de frenarse se acentúa. En agosto
la compraventa de inmuebles se
hundió un 38% con respecto al
mismo periodo de 2010, según el
Instituto Nacional de Estadística
(INE). Durante ese mes tan sólo se
registraron 27.038 operaciones, la
segunda peor cifra de la historia
desde que el INE inició las series
estadísticas en 2007. El dato más
bajo se registró en abril de este
año, cuando se firmaron 24.100
transacciones.

Tras el negativo resultado de
agosto, las ventas de viviendas en-
cadenan seis meses de caídas con-
secutiva, muy lejos quedan los
buenos datos alcanzados en los
dos primeros meses del año, cuan-
do se superaron las 45.000 opera-
ciones. Los expertos coinciden en
que enero y febrero fueron un es-
pejismo provocado tan sólo por el
el efecto llamada que supuso la eli-

minación de las deducciones fisca-
les por la adquisición de viviendas.

Tras el efecto fiscal, las cifras de la
cruda realidad se han abierto paso.
Los analistas están de acuerdo en
que el mercado se reactivará cuando
vuelva a fluir el crédito y cuando los
bancos vuelvan a conceder más hi-
potecas. Para José Luis Suárez, pro-
fesor de dirección financiera del IE-
SE, la salida será lenta porque el
«stock se irá absorbiendo a cuenta-
gotas». «El panorama se empezará a
despejar cuando se restablezca el
crédito, sino no va a haber operacio-
nes. Es un problema más de liquidez
que de precio», afirma Suárez.

Sin embargo, para Fernando En-
cinar, jefe de estudios de idealis-
ta.com, los datos de ventas de vi-
viendas ponen de manifiesto «la
urgente necesidad de revitaliza-
ción del mercado inmobiliario». Ya
que es su opinión, «las cifras con-
firman que ni hemos salido de la
crisis ni los precios han tocado
suelo». A falta de conocer en qué

quedarán las promesas electorales
en materia de vivienda tras las
elecciones del 20-N, asegura que
sólo la bajada de los precios y un
mayor dinamismo del mercado hi-
potecario pueden poner fin a la
delicada situación del sector.

En cuanto al tipo de vivienda, el
retroceso más acusado lo vuelve a
experimentar la nueva, que disminu-
yó un 41,4 % hasta las 13.476 tran-
sacciones, mientras que la compra-

venta de vivienda usada bajó un
34,2% (13.562 operaciones).

Del total de viviendas transmiti-
das, el 86,5% fueron libres, hasta
alcanzar las 23.386 operaciones, es
decir, un 40% menos que el año
anterior, mientras que la de vivien-
da protegida retrocedió un 22,3%
hasta las 3.652 transacciones.

Sobre la situación del sector, el
presidente de Fotocasa, Christian
Palau, asegura que «estamos en un
periodo de transición en medio de
la tempestad y esto tiene un im-
pacto directo en la evolución del
mercado de la vivienda». En opi-
nión de Palau, este «frenazo» de
las compraventas inmobiliarias se
explica por el «globo sonda» que
lanzó el PP sobre la posibilidad de
recuperar las desgravaciones por

la compra de vivienda. Palau no
cree que la tendencia cambie en
los próximos meses. «Los españo-
les estamos con el pie en el freno a
la espera de lo que nos deparará el
2012», apunta.

En cuanto al total de fincas
transmitidas en agosto e inscritas
en los registros de la propiedad,
tanto urbanas como rústicas, su
número fue de 121.939, el 20,1%
menos respecto al mismo periodo
de 2010. Así, el pasado agosto se
inscribieron en España una media
de 72 viviendas vendidas por cada
100.000 habitantes. Cantabria fue la
comunidad que registró más com-
praventas, con 105 operaciones por
cada 100.000 habitantes, seguida de
la Comunidad Valenciana (94), La
Rioja (82) y Canarias (80).

PABLO PARDO / Washington
Especial para EL MUNDO

Para los mercados financieros, un
indicador atrasado (lagging indica-
tor) es una cifra que nos cuenta có-
mo estaban las cosas en el pasado. Y
un indicador adelantado es uno que
da señales de cómo van a ser las co-
sas en el futuro. Un indicador ade-
lantado puede ser la venta de coches
la semana pasada, y uno atrasado el
PIB del segundo trimestre. A ese se-
gundo grupo corresponden, según
afirmaba ayer Christopher Meyer en
la Harvard Business Review –la re-
vista del MBA de Harvard– los gana-
dores del Premio Nobel de Econo-
mía, Thomas Sargent, de la Univer-
sidad de Nueva York, y Christopher
Sims, de la de Princeton. Para Me-
yer, «los expertos en econometría
podrían caracterizar al premio como
un indicador atrasado sobre el esta-
do de la ciencia económica. Atrasa-
do en unas dos décadas».

Meyer es demócrata de izquier-
das. Pero también conservadores co-
mo el columnista de Reuters Edward
Hadas afirmaron no comprender la
decisión del Banco Central de Sue-
cia de otorgar el Nobel a Sargent y
Sims. La razón es que las teorías de
ambos se basan en la teoría de las

expectativas racionales –los merca-
dos financieros son eficientes y ra-
cionales–, en el origen de la liberali-
zación financiera a la que muchos
atribuyen la crisis económica. La cla-
ve de esa teoría es que el precio de
los activos refleja toda la informa-
ción disponible en el mercado. Por
consiguiente, es imposible que un
activo esté sistemáticamente sobre-
valorado o infravalorado. En otras
palabras: el mercado sabe lo que ha-
ce y se corrige solo.

No sólo eso, Sargent es un segui-
dor del Nobel Robert Lucas, de Chi-
cago, quien ha insistido en que el
keynesianismo no funciona, y en su
propia página web en la Universidad
de Nueva York afirma que su traba-
jo «dio las bases para la adopción de
políticas monetarias y fiscales que
reemplazarán la ideología keynesia-
na». Eso de llamar a la teoría de
Keynes «ideología» es toda una de-
claración de principios, igual que de-
clararse seguidor de Lucas.

El Nobel ha ido así para dos libe-
rales de la vieja escuela justo cuando
las apuestas de los medios de comu-
nicación apuntaban de nuevo a Ro-
bert Shiller, de Yale, un keynesiano
que ha incorporado la psicología al
estudio de los mercados financieros

(uno de sus libros se titula Espíritus
animales, una expresión de Keynes),
que es uno de los mayores expertos
del mundo en mercado inmobiliario
(el principal índice del sector en
EEUU fue diseñado por él) y que
predijo tanto la crisis de las punto-
com como la de las hipotecas subpri-
me. Lo que está claro es que nadie
podrá acusar al Banco Central de
Suecia de seguir la moda o buscar la
originalidad a cualquier precio, co-
mo cuando el año pasado dio el No-
bel a la socióloga Elinor Ostrom.

Ambos premiados han pasado
gran parte de su carrera en la Uni-
versidad de Minnesota, antes de ir a
Nueva York y Princeton. Pero, aun-
que compartan puntos de partida,
sus estudios son diferentes. Sims

destaca por sus estudios matemáti-
cos con autorregresiones, que per-
feccionó para mejorar su poder pre-
dictivo ante shocks de la economía.

Sargent, por su parte, cree que los
agentes económicos reaccionan a las
decisiones de los Gobiernos y los
bancos centrales anticipando sus
consecuencias. Por ejemplo, una po-
lítica monetaria muy laxa, como la
de EEUU, puede no reactivar la eco-
nomía porque la gente teme que al
dinero barato siga una explosión de
inflación. En todo caso, Sargent qui-
tó ayer valor predictivo a su propias
teorías al afirmar que «éstas no sir-
ven para este lío» en el que está la
economía y que él y Sims sólo son
«unos empollones que miran núme-
ros y tratan de entender qué pasa».

La vivienda sigue
en caída libre al
ceder otro 38%
En agosto se hicieron 27.038 transacciones,
la segunda peor cifra de toda la historia

«Estamos con el pie
en el freno hasta ver
qué pasará en 2012»,
asegura un experto

Nobel de Economía
para dos liberales
de la ‘vieja escuela’
Sargent y Sims basan sus estudios en la
teoría que originó la crisis económica

Thomas Sargent, ayer, en su clase de la Universidad de Princeton. / AP

Christopher Sims. / REUTERS
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