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			SINOPSIS

			Vivir en nuestras ciudades es como jugar una partida amañada de Monopoly: unos pocos acumulan propiedades mientras la mayoría lucha por no quedarse fuera. ¿El resultado? Una sociedad cada vez más desigual, donde heredar o no puede definir tu destino.

			En este ensayo breve, ágil y respaldado por años de investigación, Jaime Palomera desmonta uno a uno los mitos que rodean al mercado de la vivienda. A partir de casos de éxito como Viena o Singapur, demuestra por qué los precios no van a dejar de subir y cómo solo cambios estructurales evitarán que barrios y pueblos se conviertan en cotos privados al servicio de unos pocos privilegiados.

			Un libro que no solo desentraña las raíces de una crisis que afecta a millones de personas, sino que también explica cómo el mercado sí está intervenido, pero en favor del rentismo. Una llamada a la acción, a repensar las políticas actuales y a devolver a la vivienda su condición de derecho fundamental. 

		

	
		
			El secuestro de la vivienda

			Por qué es tan difícil tener casa y cómo esto
 puede romper la sociedad

			Jaime Palomera
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			Introducción

			Nos encontramos en el final de una época.

			Durante medio siglo, creímos posible una sociedad donde todo el mundo era propietario. La entrada a la vida adulta pasaba por comprarte tu primer piso, meterte en una hipoteca y formar una familia. Vivir con la seguridad de que jamás te echarían de tu casa si te esforzabas y pagabas. En lugar de guardar los ahorros en el banco, los ponías en el ladrillo, porque el precio de la vivienda siempre subía y era la mejor inversión. Y tenías la opción de venderla al envejecer para pagar una residencia o a alguien que te cuidara.

			Daba igual quiénes fueran tus padres o de dónde vinieras; si trabajabas duro, podías entrar en la democracia de propietarios y gozar de sus amplios beneficios. Era tal el consenso que todos los Gobiernos, sin importar el color, han hecho todo lo posible para que cualquier persona fuera propietaria.

			Porque, cuando se construían viviendas, se creaba algo más que edificios de hormigón y nuevos barrios. La casa en propiedad es la materia prima sobre la que se ha edificado la clase media. La base material y moral en la que se ha apoyado el sistema político y económico.

			Pero la sociedad de propietarios venía con un error de fábrica. Un sistema donde todo el mundo posee un activo que siempre sube de valor está destinado a colapsar. La vivienda se vuelve tan cara que cada vez menos gente puede acceder a ella. Y en 2007 estalló la mayor burbuja de nuestros tiempos. No era una anomalía. El precio había subido tanto que solo podías tener casa a costa de endeudarte por encima de tus posibilidades.

			Desde entonces, el sistema nunca se ha recuperado del todo. El acceso a la vivienda se ha convertido en una partida de Monopoly amañada: aunque parezca que todos juegan bajo las mismas reglas, la realidad es que unos pocos tienen ventaja y la mayoría está condenada a perder. Pagas sin cesar al resto de los jugadores y, antes de que te des cuenta, estás fuera de juego. Esa es la realidad de millones de personas hoy en día.

			El mercado de la vivienda está rompiendo la sociedad. Cada vez menos gente puede comprarse una casa, como hicieron sus padres y abuelos. Al mismo tiempo, cada vez más personas mayores se ven obligadas a vender la única que poseen. Y, poco a poco, emerge un nuevo mundo donde lo que define tu futuro no es el esfuerzo, sino la familia en la que naces.

			Si la moneda te sale cara y heredas un lugar para vivir o tus padres pueden ayudarte a comprar uno, tendrás buena parte de la vida resuelta. Pero si sale cruz, prepárate: el mercado del alquiler te asfixiará, absorbiendo gran parte de tu sueldo y de tus esperanzas.

			El ideal de la meritocracia se tambalea, y en su lugar crece algo inquietante: una sociedad de inquilinos cada vez más pobres y de caseros cada vez más ricos. Cerca de un tercio de la población vive de alquiler o no puede permitirse salir del hogar de sus padres. Sin casa ni futuro.

			Mientras tanto, un grupo cada vez más reducido acapara propiedades. La mayoría de las viviendas se venden sin hipoteca, solo al alcance de quienes pueden pagar al contado, y el número de grandes tenedores sigue creciendo. Más alquileres a precio de lujo, más casas vacías y más pisos secuestrados por el mercado turístico.

			Así, el país se va desfigurando, con situaciones cada vez más insostenibles. Una maestra de escuela que debe tomar un avión cada día para ir a trabajar porque le sale más a cuenta que vivir en la isla donde enseña. Empresarios que tienen que pagar pisos turísticos a sus propios trabajadores para no quedarse sin mano de obra. Barrios y pueblos que pierden su cultura local —a veces hasta el idioma— y se convierten en parques temáticos o cascarones sin alma.

			Si todo esto sucede, es porque estamos ante un gran secuestro. Las casas no son solo la base de la estabilidad y seguridad de las personas, sino el pilar fundamental de la sociedad. Sin embargo, se han ido convirtiendo en meros productos financieros. Y lo peor es que no ha sido un accidente ni un fenómeno natural, aunque a algunos les conviene que lo creamos.

			De hecho, el mayor secuestro de todos es el del conocimiento. Hay tantas voces repitiendo falsedades sin base científica que, en ocasiones, parece imposible comprender las verdaderas causas del problema. Y si no sabemos cuáles son las raíces de la enfermedad, difícilmente podremos encontrar la cura.

			La pregunta es: ¿cómo hemos llegado hasta aquí? Y, aún más importante, ¿hay salida?

		

	
		
			
1 Por qué sube el precio de la vivienda

			Seguro que lo has oído en todas partes. En la tele, en las redes sociales, en comidas y cenas. «Los pisos están muy caros porque hay mucha demanda y poca oferta.» Suena lógico, casi de sentido común. Pero, en realidad, es una de las confusiones más grandes de nuestro tiempo.

			Decir que el precio de la vivienda sube porque hay mucha gente buscando casa es como afirmar que si un avión se estrella es por la fuerza de la gravedad. Sí, todos entendemos la ley de Newton, pero esta no explica casi nada sobre las causas de la catástrofe. ¿Se produjo algún fallo estructural en la aeronave? ¿En qué estado se encontraba el motor? ¿Hubo condiciones atmosféricas adversas, como relámpagos, nieve o hielo? ¿Qué papel tuvo el piloto?

			Sin embargo, cuando hablamos de vivienda, parece que todos los factores que afectan a este bien tan singular —que son muchos más de los que intervienen en el vuelo de un avión— no importan. La cantinela de «es la ley de la oferta y la demanda» se ha convertido en nuestra «gravedad», como si necesitáramos reducir el problema a una explicación tan simplista y absurda.

			El debate público está secuestrado por el tópico de que no hay suficientes casas. Todo se reduce a eso. He ahí el mantra con el que nos bombardean día y noche: «Para solventar el problema hay que construir como nunca». «Si se eliminan las trabas burocráticas y se da libertad para construir, el mercado proveerá.» Para afirmar esto hay que desconocer mucho la historia. O querer engañar a la gente.

			Lo cierto es que el mercado jamás ha sido capaz de resolver el problema. En los últimos dos siglos no ha habido ningún momento, en ningún lugar, en el que este haya generado por sí solo la oferta supuestamente necesaria para bajar los precios. Ni siquiera cuando abundaba el suelo virgen, se podía edificar sin límite y no existía ningún tipo de regulación urbanística, el mundo ideal al que apelan los autodenominados liberales.

			Al contrario, tratar las casas como una mercancía cualquiera ha sido el origen de todas las crisis de los últimos doscientos años. Y pongo liberales en cursiva porque, como veremos, los auténticos liberales —los que más y mejor han pensado sobre este tema, empezando por Adam Smith— sostenían una idea radicalmente opuesta.

			Entonces, ¿por qué seguimos creyendo que una oferta elevada nos traería precios bajos? El origen de la confusión se halla en que la inmensa mayoría de los economistas de nuestra época creen que las viviendas y el suelo sobre el que se levantan son un bien como cualquier otro, es decir, como los teléfonos móviles o los zapatos. Asumen que, si se crea un mercado libre y competitivo, la oferta y la demanda se equilibrarán y fijarán un precio adecuado.

			En la última década me he encontrado en infinidad de debates con personas que resuelven el problema con una fórmula aparentemente infalible: te muestran un gráfico con una curva de oferta ascendente que se cruza con una curva de demanda descendente. La lógica es sencilla: si aumentas la oferta de suelo y construyes mucha vivienda, como si se tratara de fabricar ordenadores, los «ingresos marginales» disminuirán. Dicho fácil, si la oferta supera a la demanda, los precios bajarán. Chimpún.

			Sucede, sin embargo, que el suelo sobre el que se levantan nuestras casas no es un bien comparable a ningún otro, tiene unas características únicas. Y no reconocerlas tiene consecuencias catastróficas.

			Los economistas clásicos —como David Ricardo, Adam Smith y John Stuart Mill— explicaron esto con claridad. Pero su legado ha sido borrado por las facultades de economía y las escuelas de negocio. Es hora de recuperar sus enseñanzas.

			El suelo es un bien único e incomparable

			A diferencia de cualquier otro bien, la tierra sobre la que construimos nuestros edificios es permanente e inmóvil. De ahí viene la palabra inmobiliario. El dinero se puede mover, las mercancías y los trabajadores también, pero el suelo no. Además, a diferencia de los teléfonos móviles o los zapatos, no se puede crear ni reproducir, tenemos el que nos ha dado la naturaleza. Es decir, la materia prima de la vivienda tiende a la escasez de forma natural.

			El problema se complica si tenemos en cuenta que el suelo disponible para vivienda no está en todo el planeta, sino que se encuentra en lugares muy concretos: en las zonas urbanas donde se concentra la actividad económica, es decir, donde la mayoría de la gente tiene que residir para ganarse la vida. Este es un fenómeno que va a ir a más: si hay cada vez más zonas deshabitadas es porque las oportunidades laborales se concentran en las grandes ciudades y en la costa. Es ahí donde se necesita más espacio para vivir, porque el territorio está muy urbanizado y consolidado. Buena parte del pastel está troceado y repartido.

			Que la actividad económica aumente en determinados lugares mientras el suelo sigue siendo el mismo provoca un fenómeno único con la vivienda. Cualquier otro bien, como una lavadora o un televisor, se deprecia con el tiempo debido al desgaste y a la innovación tecnológica. Un caso extremo es el petróleo: si la empresa que lo extrae no lo vende rápido, este se echa a perder y su precio cae. El incentivo para sacarlo al mercado cuanto antes es enorme. Pero con el suelo y la vivienda pasa todo lo contrario: aunque se deterioren, su valor sube. Son bienes que se revalorizan por la actividad económica del lugar en el que se ubican, aunque sus propietarios no dediquen ningún esfuerzo a mejorarlos. Se puede mantener solares y pisos abandonados, incluso en mal estado, y esto no impide que se encarezcan.

			Un promotor inmobiliario podría replicarnos: «Oye, construir y rehabilitar es caro, eso también influye mucho en el coste final de la vivienda». Y es cierto que el coste de construcción, incluyendo materiales y salarios, puede ser elevado. Sin embargo, la realidad es que se ha mantenido mucho más estable a lo largo del tiempo que el precio de las casas.

			El suelo no está sujeto a las leyes del mercado

			Quienes controlan el suelo en las zonas donde están las oportunidades y la gente necesita vivir gozan de una posición privilegiada: poseen un activo que escapa a las leyes del mercado. Al no haber competencia real, pueden fijar el importe que deseen.

			Pongamos un ejemplo. Si la demanda de teléfonos Samsung aumenta, la empresa tiene dos opciones: puede fabricar más unidades o subir los precios. Pero si elige lo segundo, corre el riesgo de que los consumidores opten por otras marcas, como Apple, Xiaomi o One Plus. Al estar en un mercado con competencia real, no puede abusar de una posición de dominio. Esto incentiva a Samsung a aumentar la producción y mejorar su eficiencia para alcanzar un equilibrio entre la cantidad de bienes ofertados y el precio.

			He ahí el mercado ideal que imaginan la mayoría de los economistas: si el precio sube, los productores incrementan la oferta, los compradores reducen su demanda y, en consecuencia, los precios bajan. Pero, por desgracia, el suelo de un territorio no puede crearse, ni las viviendas producirse a conveniencia.

			La oferta rígida y limitada del suelo residencial está muy lejos del ideal de oferta y demanda que sale en los manuales de economía. Es imposible generar condiciones de competencia reales. Para disminuir precios en un sitio como Madrid, Mallorca o Málaga mediante la creación de oferta, habría que construir una ciudad paralela con el mismo atractivo y actividad económica. Ciencia ficción.

			Insisto: no hablamos de un monopolio en el que un grupo de individuos acuerda fijar un determinado precio, sino de una posición de monopolio en sí misma. No hace falta que miles de propietarios se coordinen entre ellos; simplemente pueden poner el precio que deseen porque gestionan un bien naturalmente escaso, ubicado en un lugar de gran valor social y económico. El único límite es lo que la demanda esté dispuesta a pagar, que, como veremos, es mucho más que con cualquier otro bien, ya que hablamos de algo tan esencial como una casa.

			En 1776, Adam Smith ya afirmaba que lo que se paga por el uso de un suelo determinado es un precio de monopolio. A diferencia de otros bienes o mercancías, este precio depende poco de la inversión del propietario para mejorarlo y mucho de hasta dónde puede llegar el inquilino.

			Son estos factores los que explican que no haya ninguna relación entre el incremento del valor de la vivienda y el de los salarios. Hay quien dice que el problema está en que los sueldos son muy bajos —y no hay duda de que un aumento de los ingresos de las personas y familias sería deseable—, pero la cuestión está en que si aumentasen, el mercado inmobiliario se encargaría de absorber esa subida en forma de renta. Esto es así porque el valor del suelo y la vivienda sigue una lógica autónoma, desvinculada de la inversión del casero y de los salarios de la población.

			En definitiva, quienes poseen las viviendas tienen una posición de poder casi absoluto y esto les permite subir el precio a un ritmo enloquecido y depredador, e incluso redefinir las formas de habitar cobrando por una habitación lo que antes pedían por un piso entero, promoviendo infraviviendas en forma de colmena y así hasta el infinito.

			El rentismo se nutre de la riqueza colectiva y no tiene fronteras

			Los propietarios del suelo también ejercen una posición monopolista en el sentido de que absorben la riqueza generada colectivamente. Son dueños de terrenos y viviendas cuyo valor aumenta gracias a la inversión de toda la sociedad, no a su propio esfuerzo. De hecho, su mayor beneficio suele provenir de la inversión pública.

			Churchill, un hombre conservador que más tarde sería primer ministro del Reino Unido, describió esta situación a la perfección ya en 1909:

			
				Se construyen carreteras, se trazan calles, se mejoran los servicios, la luz eléctrica transforma la noche en día, el agua se trae desde embalses situados a cientos de kilómetros en las montañas, y mientras tanto, el propietario del suelo permanece inmóvil. Cada una de esas mejoras se lleva a cabo gracias al trabajo de otras personas y de los contribuyentes. A ninguna de esas mejoras contribuye el monopolista del suelo, en su calidad de monopolista del suelo y, sin embargo, con cada una de ellas, el valor de su tierra aumenta. No presta ningún servicio a la comunidad, no aporta nada al bienestar general, no contribuye en absoluto al proceso del cual proviene su propio enriquecimiento… El incremento no ganado del valor de la tierra es cosechado por el monopolista del suelo en proporción exacta, no al servicio, sino al perjuicio causado.1

			

			Cuando se habla de los rentistas, a menudo se dice que quizá tuvieron que esforzarse mucho para adquirir sus inmuebles. Sea cierto o no, lo relevante es que esto no tiene nada que ver con las rentas que obtienen al alquilar sus propiedades. Cuando cobran por el uso de sus viviendas, obtienen unas ganancias adicionales al valor del patrimonio acumulado, por un motivo simple pero de enorme importancia: el valor del suelo no depende del esfuerzo del propietario.

			Si un fondo buitre compra miles de pisos en Madrid y estos suben de precio un 50 por ciento, no es porque la empresa haya invertido en ellos, sino por la actividad económica de otros actores. Los mejores ejemplos son esos vídeos de Instagram en los que agentes inmobiliarios nos explican cuáles son las «zonas calientes» para comprar y vender, tratando la vivienda como una mercancía para enriquecerse. En 2025, una agencia anunciaba así la zona periférica de La Sagrera, en Barcelona: «Por fin se acabará la estación de tren, que será la más grande de toda la ciudad. La estación provocará una transformación en todos los barrios de la zona, y las viviendas se revalorizarán. ¡Contacta con nosotros y te ayudaremos!».

			En términos económicos, los compradores y vendedores que sigan los consejos de la inmobiliaria no estarán aportando valor. En su lugar, se les invita a hacer una actividad improductiva y parasitaria, que simplemente busca absorber las rentas del suelo generadas por la inversión pública. Citando a Adam Smith, «a los propietarios del suelo les encanta cosechar donde nunca sembraron. […] Son los únicos miembros de la sociedad que obtienen una renta sin haber contribuido en nada. Se enriquecen mientras duermen, sin preocuparse por nada, por la simple acción de la naturaleza y el progreso de la sociedad».

			El ejemplo de La Sagrera sirve para contestar a todos esos expertos y políticos que hablan de mejorar el transporte público para que la gente se vaya a vivir a las afueras o de construir nuevas ciudades que resuelvan el problema de la vivienda. Este es un argumento muy habitual, a menudo aderezado con la tontería de que «no todo el mundo puede vivir en el centro». Podríamos pararnos a discutir sobre esta frase tan manida, porque, para empezar, en el centro de ciudades como Palma, Madrid o Barcelona cada vez vive menos gente. Y ¿quién puede vivir en el centro? ¿De quiénes son los barrios? Pero ya lo discutiremos más adelante.

			Por ahora, lo importante es entender que, con las leyes actuales, cualquier mejora en la conectividad y calidad de la periferia —a través de mucha inversión pública, es decir, del dinero de todos— será aprovechada por los dueños del suelo, que lo traducirán en un mayor precio de las nuevas viviendas. Dará igual si están a una o a dos horas del centro.

			De hecho, ya lo estamos viendo desde hace tiempo. ¿Dónde se están disparando actualmente las rentabilidades? En los barrios más económicos de las áreas urbanas, donde los alquileres son más bajos y se espera poder obtener los mayores beneficios. Allí donde parece que puede haber una oportunidad de acceso a viviendas dignas, bien conectadas con el centro y sus oportunidades laborales, los rentistas se adelantarán para hacerse con las propiedades y, de inmediato, subir los precios.

			La demanda tampoco responde a las leyes del mercado

			En las últimas décadas, el problema de la vivienda se ha complicado mucho más de lo que imaginaron los economistas clásicos al aparecer factores adicionales que han disparado su valor. Mientras que el suelo es un recurso limitado —no podemos crearlo, solo disponemos del que nos ha dado la naturaleza—, la demanda funciona de manera opuesta: es muy expansiva.

			Para empezar, en un bien de consumo normal, si aumentas mucho la oferta, llegará un punto en el que las ventas caerán. Nadie necesita, por poner un ejemplo, doce teléfonos móviles. En cambio, con la vivienda, puedes aumentar la oferta sin que la demanda se agote, porque las personas —si pueden permitírselo y la ley no lo impide— tenderán a acumular propiedades.

			Así, alguien puede tener una casa en Madrid, pero querer más espacio y comprar dos apartamentos adicionales, uno en la costa valenciana y otro en los Pirineos de Aragón. A pesar de haber aumentado su patrimonio un 200 por ciento, no sentirá que está acumulando en exceso o de forma innecesaria, como sí ocurriría si comprase tres teléfonos diferentes.

			Que haya gente que compre propiedades mucho más espaciosas de lo que en realidad necesita responde a un fenómeno peculiar: la vivienda no es solo un bien funcional. La casa es el principal indicador de estatus social, más que el coche, la ropa o cualquier otro bien material. Por eso estamos dispuestos a pagar precios mucho más altos por determinados inmuebles, incluso cuando un cálculo económico racional no lo justifica.

			Ninguna novela ha retratado este fenómeno con tanta claridad como El gran Gatsby, una de las obras más representativas de la modernidad. La mansión del protagonista, un nuevo rico que busca ser aceptado en la alta sociedad, no es solo su hogar, sino una herramienta para ascender socialmente. En un momento de sinceridad, Gatsby lo deja claro: «La gente nunca ve lo que es obvio: la casa, el coche, el poder… Todo se basa en la especulación, en el afán de poseer algo para demostrarlo a los demás». Así, el mercado inmobiliario se convierte en una frontera que separa a ganadores y perdedores.

			Otra diferencia clave entre la vivienda y un bien de mercado normal es que las personas no pueden sustituir una casa por otro producto. Si vas a por naranjas y ves que han subido mucho de precio, siempre puedes optar por comprar mandarinas si están más baratas. Incluso puedes dejar de consumir cítricos o, si la fruta en general se pone muy cara, buscar alimentos alternativos. Puede que no sea la opción más saludable, pero no pone en riesgo tu proyecto de vida.

			Con la casa, las personas casi no tienen margen de elección. Si los precios de los pisos en tu ciudad se ponen por las nubes, no puedes dejar de consumir ese bien y sustituirlo por otro, porque significaría quedarte en la calle. Tampoco es fácil cambiar de ciudad, porque las personas no nos movemos por el espacio como si fuéramos productos de Amazon: tenemos trabajos, familia a nuestro cargo, amigos y recuerdos. Un mundo de vínculos y dependencias que nos ancla a determinados lugares, mucho más de lo que nos han hecho creer.

			Incluso una mudanza no es algo baladí: implica costes materiales, emocionales y a menudo psicológicos, sobre todo cuando se convierte en una expulsión. No podemos cambiar de casa, barrio o ciudad como quien cambia de teléfono móvil.

			Esa certeza, la de que podemos llegar a ser de un barrio tanto como el barrio lo es de nosotros, provoca que las personas hagamos cosas en apariencia irracionales, como destinar un salario entero al alquiler o la cuota hipotecaria, o compartir piso con cuatro desconocidos a los cuarenta y cinco años. O maniobrar como los protagonistas de El pisito (1959), un clásico del cine en el que la pareja protagonista, incapaz de permitirse un alquiler, recurre a una solución desesperada: él se casa con la anciana propietaria de un piso, con la esperanza de heredar el inmueble cuando ella muera. Por desgracia, nuestra realidad no está muy lejos de este relato tragicómico. Y es lo que da un gran poder a quienes poseen el suelo y las viviendas disponibles.

			Los bancos hinchan los precios

			Con un suelo limitado y una demanda que se estira como un chicle —haciendo lo que no haría con ningún otro bien—, uno pensaría que ya tenemos todos los ingredientes necesarios para una desigualdad de manual. Pero mucho me temo que no. La situación se agrava aún más a causa de los bancos, que desde los años ochenta han desempeñado un papel clave en el aumento de precios.

			Lo que pasa entre estas entidades y la vivienda es realmente extraordinario. En cualquier mercado normal y corriente, nadie en su sano juicio daría un préstamo a treinta años, sin la garantía de que se lo vayan a devolver. Sin embargo, justo eso es lo que llevan haciendo los bancos con las casas desde hace casi cuatro décadas. Por varios motivos.

			Para empezar, las hipotecas son una inversión muy rentable para las empresas financieras. Pongamos que quieres comprar un piso por 280.000 euros y el banco te concede un préstamo de 224.000 euros (el equivalente a un 80 por ciento, que es el máximo habitual de este tipo de créditos). Si el préstamo es a treinta años con un tipo de interés al 2,5 por ciento, el banco ganará cerca de 95.000 euros en concepto de intereses.

			Además, la entidad financiera sabe que la hipoteca está respaldada por una vivienda y un suelo cuyo valor considera muy seguro y rentable, porque, con el tiempo, tiende a apreciarse. Si no puedes devolver el dinero y se queda con tu casa, saldrá ganando igualmente porque tendrá un activo de mayor precio que el dinero que te prestó. En otras palabras, el banco saca tajada de las rentas del suelo y por eso tiene interés en aumentar el precio todo lo posible. Para ellos, subir el valor de la hipoteca y del activo/vivienda en el que se basa significará aumentar el total de sus ingresos.

			De hecho, estas entidades a menudo se ven animadas a inflar la tasación, una valoración oficial que determina cuánto vale un inmueble en función de su ubicación, tamaño, estado, etcétera. La tasación no siempre coincide con el precio de compraventa, ya que este último depende de la negociación entre comprador y vendedor. Es un cálculo que hace un experto para estimar el valor de una propiedad, al menos sobre el papel, aunque en la práctica puede hincharse. Pues bien, esto se convirtió en norma durante la burbuja que estalló en 2008, y poco a poco está volviendo a suceder.

			Las tasaciones infladas permiten al banco justificar la concesión de hipotecas más altas. Aunque nominalmente cubren el 80 por ciento del valor tasado, en la práctica pueden financiar hasta el cien por cien o más del precio real de la vivienda, lo que les permite ser más competitivos que el resto y captar a clientes con menos ahorros. En teoría, existe una normativa que obliga a las empresas de tasación a operar de forma independiente y hacer una valoración objetiva de los inmuebles. Pero en realidad no hay una supervisión suficiente, y estas empresas dependen en gran medida de los bancos, que son sus principales clientes. Una tasadora que no se alinee con los intereses de las entidades financieras se arriesga a perder futuros contratos.

			Para ver cómo funciona esto volvamos a la casa de 280.000 euros, pero esta vez con un tasador cercano al banco. En teoría, para obtener una hipoteca que cubra el 80 por ciento, deberías haber ahorrado unos 81.000 euros: 56.000 para la entrada (el 20 por ciento restante) y 25.000 para los gastos asociados. Pero resulta que tú solo tienes 60.000 euros. No hay problema: el tasador valora la vivienda en 350.000 euros, lo que le permite al banco concederte una hipoteca de 280.000 euros, que cubre tanto la entrada como los gastos, aunque a costa de endeudarte mucho más. Esto supera con creces el precio real de la casa y te deja con una deuda que puede resultar insostenible.

			Para el banco, en cambio, el riesgo es menor. La hipoteca está respaldada por un activo que, según sus propias proyecciones, tenderá a revalorizarse a largo plazo. Además, gracias a la valoración inflada, la entidad terminará cobrando aproximadamente 120.600 euros en intereses, en lugar de los 95.000 que habíamos calculado antes.

			Esta práctica no solo beneficia al banco; también alimenta un círculo vicioso que contribuye al aumento generalizado de los precios. A medida que las tasaciones infladas se convierten en norma, el valor percibido de las viviendas se ajusta al alza, lo que refuerza las expectativas especulativas de los compradores y vendedores. «Si hay tantos tasadores diciendo que una casa como la mía vale ese dinero, ¿por qué no voy a poner yo ese precio de venta desde el principio?» De este modo, se genera una espiral que amplía la brecha entre los precios reales y los financiados, haciendo que los inmuebles sean cada vez más inaccesibles para los hogares con ingresos medios.

			Curiosamente, muchos economistas siguen viendo a los bancos como actores neutrales que simplemente ayudan a que la economía funcione. Creen que las hipotecas provienen del dinero ahorrado por otras personas y que las entidades financieras solo lo redirigen a la compra de viviendas, pero esto no tiene nada que ver con la realidad. Los bancos crean dinero de la nada cada vez que conceden un préstamo. Al hacerlo, generan un activo (la hipoteca) que les proporciona grandes beneficios y, al mismo tiempo, influyen en el precio de las casas, que está ligado a los intereses que cobran. En el fondo, desempeñan un papel clave en un sistema que funciona como una profecía autocumplida.

			No se trata de una cuestión moral; esto no va de si los bancos son buenos o malos. La inversión en el suelo y la vivienda se ha convertido en la piedra angular de su modelo de negocio desde finales de los años ochenta. Como necesitan este mercado para crecer, son los primeros interesados en que la cantidad y el valor de los activos aumenten, tanto de las hipotecas como de los inmuebles. De ahí que presionen a los Gobiernos para que den avales a la compra y permitan a los jóvenes endeudarse.

			Como resultado, los bancos contribuyen a inflar el precio potencial de la vivienda, ampliando la brecha entre su coste y los ingresos de la población, de una forma incomparable a la de cualquier otro bien. En un mercado sin estos «poderes mágicos», a las entidades les costaría mucho más vender y habría incentivos para bajar los precios. Pero, gracias a las hipotecas, esto no ocurre.

			En definitiva, si a un bien escaso e insustituible como el suelo le inyectas chorros financieros en forma de préstamos cada vez mayores, que amplían la capacidad de compra y ensanchan la demanda como un chicle, el precio se disparará. Esto explica por qué todos los grandes booms de oferta desde los años ochenta no han bajado los precios, sino todo lo contrario. Cada uno ha ido de la mano de incrementos sin precedentes.

			La mayoría de los economistas los definen como burbujas y los presentan como anomalías, estados de embriaguez excepcionales que se desvían del funcionamiento normal del mercado. Entienden que, al aumentar la oferta, en condiciones normales, debería bajar el precio.

			Pero la lista de estas supuestas anomalías es demasiado larga como para seguir viéndolas como excepcionales. A finales de los ochenta, ya sucedió aquí y en países como el Reino Unido, Estados Unidos, Canadá y Japón; en los noventa y dos mil, el auge de la construcción se repitió en Irlanda, Estados Unidos, el Reino Unido, Canadá, Australia y Nueva Zelanda. En América Latina, Brasil y México vivieron grandes expansiones inmobiliarias; en Asia, el crecimiento fue notable en India y China. Más recientemente, Turquía ha experimentado un aumento de la construcción, y en el sudeste asiático, países como Vietnam, Tailandia y Filipinas han visto un crecimiento acelerado.

			No, estos booms de oferta acompañados de aumentos de precios no son errores del sistema. Todo lo contrario: el mercado funciona así, sobre todo desde que se desregularon los mercados hipotecarios en los años ochenta y esto permitió conceder créditos cada vez mayores para seguir inflando el precio de los activos, como veremos a continuación.

			El resultado es que el abismo entre el precio de las casas y el poder adquisitivo de la población no deja de crecer.

			
				
					Figura 1. Evolución histórica del precio real de la vivienda

				

				[image: ]
				Fuente: © Salomart a partir de datos del Bank for International Settlements (2024).

			

			Convertir la vivienda en un activo financiero la encarece

			Los bancos no son los únicos que adulteran la demanda de inmuebles y, con ello, los precios. En las cuatro últimas décadas, la mayoría de los Gobiernos han trabajado para que los pisos de nuestras ciudades se conviertan en un objeto codiciado, «ideal para inversores», como rezan los anuncios en los portales inmobiliarios.

			En manos del mercado, la vivienda actúa cada vez más como un refugio de valor y menos como un hogar. Se secuestra su función residencial para convertirla en un producto bursátil, con la diferencia de que da mucha más seguridad que los mercados financieros y de que el dinero invertido crece más rápido. Lo podemos ver en un solo dato: a pesar del colapso inmobiliario de 2008, el precio real de la vivienda ha aumentado un 80 por ciento en los últimos veinticinco años. Activos como las acciones de bolsa o las criptomonedas pueden dar igual o mayores rentabilidades, pero son mucho más volátiles.

			Entonces, ¿funciona la vivienda como un activo financiero seguro? Lo cierto es que no siempre, ya que un barrio o una región entera pueden ser víctimas de una catástrofe que tenga impactos negativos en su precio. Hasta 2016, el Mar Menor en Murcia era un destino turístico muy importante, conocido por sus playas y sus aguas cristalinas, pero un día amaneció con miles de peces y crustáceos muertos. Los vertidos agrícolas y urbanísticos habían destruido la mayor laguna litoral de España y de Europa, convirtiéndola en una «sopa verde». Los vecinos se quedaron sin playa; los pescadores, sin pesca; los hoteles, sin turistas, y el precio de la vivienda se estancó, lo que implicó una pérdida de valor en comparación con otras zonas cercanas.

			Algo similar sucedió tras la DANA que azotó Valencia. A pesar de las promesas de inversión pública para reconstruir las zonas inundadas, las tasadoras empezaron a hablar de una fuerte depreciación y las inmobiliarias de un freno a las compras por parte de extranjeros.

			De hecho, el cambio climático ha aumentado la frecuencia y severidad de eventos extremos como sequías o inundaciones en todo el mundo. En la zona del Mediterráneo, se prevén fuertes aumentos de temperatura, sequías, incendios forestales y pérdida de biodiversidad en un futuro cercano.

			Sin embargo, los inmuebles se siguen viendo como la operación más rentable y segura a largo plazo. La demanda es gigante, al estar compuesta virtualmente por el dinero de todo el planeta: individuos y familias que tienen montañas de liquidez y buscan casas y pisos donde invertirlas.

			Por eso, en el caso de que puedas comprar casa, te encontrarás con que cada vez compites menos con inmigrantes o expats y más con inversores que quieren adquirir viviendas como activos. En muchas zonas, las personas que intentan acceder a su primera propiedad se enfrentan a compradores que ya poseen muchas más y patrimonios muy elevados. Entre 2014 y 2023, el 56 por ciento de las compras en España se hicieron al contado, sin hipoteca, y el 15 por ciento fueron realizadas por extranjeros no residentes.

			Además, como ya hemos visto, el aumento de precios no baja la demanda. Al contrario, incentiva la llegada de nuevos compradores de todo el mundo, que ven en esa subida un aumento de la rentabilidad futura. «Si me puedo permitir un piso en esa zona donde el valor no para de subir, ¿por qué no hacerlo y esperar a que mi propiedad me haga más rico?» En este mercado, los precios se forman principalmente a partir de las expectativas. La entrada constante de grandes cantidades de dinero, de quienes destinan las viviendas a usos cada vez más especulativos, promete una riqueza futura a unos pocos privilegiados.

			Una vez más, la vivienda se sitúa en un plano totalmente diferente al resto de los productos. Mientras que las mercancías normales tienen una única función —un horno se usa para cocinar, una nevera para conservar alimentos y una chaqueta para vestirse—, una casa puede ser usada para cosas tan distintas como contradictorias. Puedes vivir en un piso si lo necesitas (función residencial) pero, si te sobra el dinero y las propiedades, en la mayoría de los países puedes dedicar ese mismo inmueble a la inversión financiera (función especulativa). Así se explica que pueda haber millones de casas vacías o infrautilizadas en todo el mundo.

			Si te paseas por grandes ciudades como Nueva York o Londres, no es extraño ver edificios imponentes y preciosos, pero deshabitados. Es una imagen triste, pero a sus propietarios les da igual: cada día que pasa, cada uno de los apartamentos lujosos en esos edificios se está revalorizando, y, con ellos, su patrimonio personal.

			Uno de los engaños más habituales de los economistas que se presentan como liberales y de muchos gurús de las redes es que todo el mundo se puede beneficiar de la vivienda como inversión. «Tú también te puedes hacer rico invirtiendo en propiedades.» «Te cuento cómo he acumulado apartamentos y he logrado vivir de rentas.» ¿Te suenan estos reclamos? La trampa, como siempre, es que tratan un piso como si fuera un bien de mercado al uso. Pero, como ya hemos visto, el atractivo económico de estos activos consiste justamente en su escasez natural y su ubicación en zonas concretas y delimitadas. Es un juego de suma cero, en el que, si unos ganan, otros pierden. Al ser refugio de valor para unos, deja de serlo para otros y se convierte en un enorme succionador de riqueza.

			Usar la vivienda como activo financiero no solo permite aumentar el patrimonio personal gracias a su encarecimiento, sino que también tiene la capacidad de generar rentas adicionales a sus propietarios. En los mercados de alquiler, el objetivo de la gran mayoría de los inversores no consiste en ofrecer pisos ni aumentar la oferta, sino en usar los existentes para extraer rentas. La mayoría de los fondos buitre y de jugadores del sector inmobiliario apenas construyen; desde hace años su negocio consiste en ir acaparando las casas existentes para monopolizar las rentas del suelo.

			Como resultado, el alquiler se convierte en una manera de secuestrar, a través de la propiedad del suelo, una parte importante de la riqueza y el bienestar colectivo. Los salarios dejan de destinarse al consumo, ya sea este un restaurante, un coche nuevo o unas vacaciones. El alquiler se vuelve la prioridad, el centro de todos los esfuerzos. Y aquí también funciona de manera inversamente proporcional: si un «activo inmobiliario» es una inversión muy rentable para un propietario, se convertirá en una casa muy cara para quien vive en ella.

			Comprar una propiedad en España para destinarla al alquiler es una de las inversiones que más beneficios ofrece. La rentabilidad bruta de la vivienda alcanzó un 10,5 por ciento anual entre 2015 y 2022. En cambio, los bonos del Estado a diez años se situaron en el 1,2 por ciento; los depósitos bancarios, en el 0,3 por ciento; y el IBEX 35, incluyendo dividendos, en el 6,8 por ciento. En otras palabras, la posición monopolista de quienes tienen pisos en alquiler les permite extraer de los inquilinos mucho más de lo que podrían sacar de otras opciones de inversión. Con la diferencia, de nuevo, de que se trata de un juego de suma cero, donde unos se enriquecen en la medida en la que otros se empobrecen.

			Si esa situación no resulta de por sí aterradora, piensa que el mercado del alquiler es, en realidad, la versión más conservadora de exprimir este «activo financiero». A lo largo de lo que llevamos de siglo hemos visto que los pisos pueden ser desviados a mercados anómalos muy especulativos, como es el turístico. Digo «anómalo» porque a todos debería resultarnos evidente que las viviendas de nuestras ciudades fueron construidas para alojar a los vecinos, no para funcionar como hoteles clandestinos. Sin embargo, esto no ha impedido que el mercado turístico haya secuestrado a un número cada vez mayor de apartamentos y casas donde más se necesitan, agravando el problema de la escasez consustancial al suelo urbano, hinchando los precios y destruyendo los barrios. Desde que nació en 2008, Airbnb ha pasado de ser una empresa cualquiera a gestionar más de ocho millones de anuncios.

			Aunque esta plataforma de alquiler destina mucho dinero en todo el mundo a financiar asociaciones de pequeños anfitriones y hacer creer que su negocio beneficia a mucha gente, la realidad apunta a algo bien distinto. Ahí donde el negocio de los pisos turísticos se consolida, mayor es el número de propietarios que terminan concentrando la oferta. En zonas como Canarias o Barcelona, más de la mitad están en manos de un grupo selecto de grandes tenedores.2

			Aquí, como en los otros casos, podríamos pensar que vuelve a tratarse de un juego de suma cero, en el que cada apartamento que se añade al mercado turístico es una vivienda que pierden los habitantes de la ciudad. Ojalá fuera solo así. La realidad es mucho peor porque, por cada alojamiento turístico, el resto de los pisos se vuelven mucho menos asequibles.

			La ciencia ya lo ha dejado claro en ciudades tan distintas como Barcelona, Málaga, Sevilla, París, Berlín, Lisboa o Los Angeles. En barrios con un número importante de hogares secuestrados por el turismo, los precios crecen más que en el resto de la ciudad. Los alquileres de corta duración, ya sean turísticos (menos de un mes) o de temporada (más de un mes y menos de doce) aumentan las expectativas de ganancia globales. Si tienes un estudio alquilado pero en tu edificio hay uno turístico cobrando el triple, tal vez tú no lo subirás tanto, pero te verás animado a hacerlo en parte, porque percibes que las rentas potenciales son mucho mayores.
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