DATOS DEL BANCO DE ESPANA

La vivienda dispara la deuda de las
familias hasta maximos historicos

El endeudamiento supera por primera vez el medio bililén de euros. De esa cantidad, casi 400.000 millones
corresponden a créditos hipotecarios. A pesar de todo, la riqueza finandera de los hogares espaiioles sigue aumentado.

ESMAZO. Madrid
El endeudamiento de las fa-
milias no deja de batir ré-
cords. Los tipos de interés en
minimos histdricos, el fuerte
encarecimiento de la vivien-
da y el aumento de la renta
disponible han formado una
ecuacién perfecta que en
2003 disparé la carga de deu-
da que soportan los hogares
hasta méximos histéricos, al
superar por primera vez el
medio billon de euros
(500.022 millones).

Este importe, correspon-
diente al tercer trimestre, su-
pone un incremento del 14,79
respecto al mismo periodo
del afio anterior, segtin los da-
tos de actualizacién de las
cuentas nacionales publica-
das ayer por el Banco de Es-
pafla. Unas cifras que vienen
a constatar la alerta que ya
lanzé la autoridad monetaria
en su tltimo boletin econd-
mico (ver EXPANSION del 3
de enero), donde advertia de
que el rédpido avance del en-
deudamiento familiar res-
pondia en gran parte al impa-
rable encarecimiento de a vi-
vienda en los (iltimos afios.

El ladrillo es, de hecho, el

La riqueza financiera
de los hogares vuelve
a repuntar gracias
ala recuperacién
dela bolsa

principal protagonista de los
datos del Banco de Espaia, ya
que, de ese medio billén de
euros, casi 400.000 millones
-un 1619 méas que en el tercer
trimestre de 2002~ corres-
ponden a préstamos a largo
plazo; es decir, a los créditos
hipotecarios, que represeritan
una media del 669 del total
de préstamos concedidos por
las entidades financieras en la
zona del euro.

De esta forma, los hogares
espaiioles no abandonan el
pddium de los més endeuda-
dos en la zona del euro. El ra-
tio de endeudamiento res-
pecto al PIB, como ya habia
avanzado el Banco de Espafia,
se sitiia por encima de la me-
dia comunitaria, sblo por de-
tris de Alemania, Holanda,
Luxemburgo y Portugal ~cer-
ca del Goas en Espaiia frente a
una media del 519 en la zona
del euro-.

Los datos relacionados con
el sector inmobiliario quedan
lejos de las del resto de parti-
das de los activos de las fami-

La vivienda se encarecio un 12,8% en 2003, 1o que impuiso el endeudamiento familiar.

La carga financiera de los hogares

Endeudamiento de las familias
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lias. Los préstamos a corto  nos absolutos, casi se ha tri-  tras un cierto estancamiento
plazo s6lo sumaban hastasep-  plicado en los ultimos ocho  a partir de 2001, volvi6 a la
tiembre 24..46 millonesdeeu-  afios, para pasar desde los  senda de la recuperacién el
f0s (un 4% mds en tasa inte- 188263 millones de 1905 alos  aflo pasado. Poco tuvo que
ranual); mientras, los créditos  500.022 millones actuales. ver en este avance la vivienda;
comerciales y anticipos alcan- aquf los protagonistas fueron
zaban los 61272 millones (un  Activos los mercados, ya que la recu-
aumento del 1,19) y el resto A la vista de estas cifras, que pmclbndelasbolsasyhs
de cuentas pendientes de pa-  muestran que la carga de en- en fondos de
go llegd a 20146 millones, con  deudamiento que soportan  inversién permitieron que
un leve incremento del 2,296 las familias no deja de repun-  los activos aumentaran un
La suma de estos compo-  tar, las buenas noticias del 12,6% en el tercer trimestre
nentes es la que eleva amis  Bancode Espaiia vienendela  respecto al mismo periodo
de medio billén el endeuda- manodelosactivos.Larique-  del afio anterior, hasta supe-
miento familiar que,entérmi-  za financiera de los hogares, rar los 1,2 millones de euros
El"bdrbaro”encarecimiento delos pisos ‘pasard factura”
Et presidente del Consejo Superior de Arquitectos,  arquitectdnicamente deteriorados centros
Carlos Heméndez Pezzi, alert6 ayer de queen antiguos de las ciudades se degraden también
E;paﬁaexisteunpfoblemadeCare:ﬂadela socialmente al servir de refugio a las capas mis
vivienda“gravisima, que est4 hipotecando a una desfavorecidas, como los inmigrantes. Segun

generacién, con cargas muy dificiles de soportar;
al tiempo que el*barbaro’ encarecimiento de los
pisos “pasard su factura en su momento;cuando
cambie el cicko econdmico, informa Servimedia. El
experto criticé la poca atencion que las
administraciones publicas prestan a las politicas
de fomento del alquilery la rehabilitacion de
vivienda, que estd conduciendo a que los

Pezzi“no se esta haciendo toda la vivienda social
que necesita el pais”, ya que las cifras anuales de
nuevas VPO son progresivamente decrecientes.
Instd a los partidos a que se tomen el problema
de la carestia de la vivienda en serio y alcancen un
“pactode suelo y vivienda estatal, que se
comprometan en soludones de verdad con
viviendas de alquiler, viviendas pibiicas?

La bolsa anima
las cuentas
de los hogares

Los mercados han dejado
buenas noticias en los
bolsillos de los hogares
espafioles, El fuerte
encarecimiento de la
vivienda -y el consiguente
desembolso de las familias
para hacer frente al crédito
hipotecario- no ha
impedido que la riqueza
financiera de las familias
volviera a repuntar en el
tercer trimestre por segunda
vez consecutiva, tras
registrar un fuerte
estancamiento desde la
crisis de 2001,

El ladrillo, durante varios
aos valor refugio por
excelencia ante la debacle
bursétil, parece que vuelve a
compartir pratagonismo con
los mercados, gracias a la
recuperacién bursdtil y las
participaciones en fondos de
pensiones, que ganan
atractivo entre los hogares.
Asi lo demuestran los datos:
mientras que la vivienda ha
lastrado la deuda familiar,
acciones y participaciones
en fondos permitieron un
aumento de los activos, ya
que aumentaron un 20%
respecto al tercer trimestre
de 2002, hasta los 464.305
millones de euros.

-ver informacién adjunta-.
Pero, a pesar de que la de-
bacle bursitil parece haber
quedado atrds, el efectivo y
los depdesitos siguen siendo el
activo preferido por las farni-
lias espafiolas. Ambos suman
cerca de medio bilién de eu-
ros, importe que supera en un
55w al registrado un afio an-
tes. Le siguen de cerca los
fondos depositados en accio-
nes y fondos de inversion,
que acumulan casi 465. 000
euros, lo que supone un histé-
rico incremento de un 209.
Gracias a esta recupera-
ci6n de los activos, la riqueza
financiera neta de los hogares
aumentd un 1,29 de julio a

‘septiembre, hasta 719.17 mi-

lones. También aqui las fami-
lias siguen batiendo récords,
ya que se trata de la segunda
vez que aumenta el ahorro de
los hogares desde hace cuatro
afios, tras el aumento del 4%
que se anotd en el segundo
trimestre del afio pasado.
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ENPROXIMOS MESES

Economia
anticipa una
moderacién
dela
construccién

EXPANSION.Madshd

La desaceleracién del
precio de la vivienda, jun-
to a algunos indicadores
como el consumo de ce-
mento o el clima empre-
sarial del sector, anticipan
una moderacién de la ac-
tividad en la construccién
en los préximos meses.
Es el diagndstico del 1lti-
mo informe de coyuntura
del Ministerio de Econo- .
mia, que confia en que la
inversién en bienes de
equipo gane impulso pro-
gresivamente, en paralelo
con la mejora de las ex- -
pectativas, la recupera-
cién del comercio mun-
dial y el repunte de las ex-
portaciones.

El departamento que
dirige Rodrigo Rato tam-
bién destaca como facto-
res positivos que impul-
san la economia espaiiola
el bajo coste de uso del ca-
pital y los elevados indi-
ces de rentabilidad de las
empresas. De esta mane-
ra, resalta que el proceso
de convergencia real se ha
ampliado en los tltimos
afios, al tiempo que ad-
vierte que el consumo de
los hogares esta crecien-
do por encima del 3% de
manera sostenida, gracias
a las rebajas fiscales y la
favorable evolucion del
empleo.

Suben los

Entre los datos del sector
inmobiliario que se cono-
cieron ayer, también des-
taca la evolucion del pre-
cio de los alquileres, que
sigue mostrando incre-
mentos moderados, a pe-
sar del continuo descenso
del nimero de viviendas
que se ponen en arrenda-
miento.

El alquiler de pisos su-
bié un 4,3% en 2003, lo
mismo que en el ejercicio
precedente, segiin el Insti-
tuto Nacional de Estadis-
tica; mientras, como refle-
jan los datos del Banco de
Espaila, el parque de vi-
viendas de alquiler se si-
tué en 2,15 millones de
unidades a cierre de 2002,
lo que supone en un des-
censo del 14,66 respecto a
las disponibles en 2001,
informa Europa Press.

Segtin el Banco, el nii-
mero de pisos arrendados
pasd a representar sélo el
109 del total de viviendas
existentes en Espafia,
frente a la tasa del 11,59 de
200L



ENDEUDAMIENTO FAMILIAR

El récord histérico de endeudamiento
financiero que alcanzaron las familias
espafiolas a finales del mes de septiem-
bre, hasta situarlo por encima de los
500.000 millones de euros, no puede
extrafiar a nadie porque descansa funda-
mentalmente en el vertiginoso creci-
miento del mercado hipotecario, de to-
dos conocido. Tampoco debe alarmar,
enopini6én de personajes tan relevantes
como el propio gobernador del Banco
de Espafia, Jaime Caruana, quien subra-
yo recientemente que con el ripido au-
mento de las cifras de endeudamiento lo
que ha hecho Espafia es acercarseala
media de los paises de 1a Union Europea.
Sin embargo, convendria también llamar
la atenci6n sobre algunos posibles ries-
gos. El fundamental es el derivado de
una subida de los tipos de interés. El en-
carecimiento del precio oficial del dine-
ro llegari sin duda, aunque de momento
se han alejado las expectativas hasta al
menos el primer trimestre de 2005. Ten-
dra que producirse porque ird ligado ala
consolidacién de la recuperacion econé-
mica en Europa. Lo cierto es que los ni-
veles histéricamente bajos de los tipos
de interés -situados actualmente en e}
2%- otorgan bastante colchdn. Puesto
que no se espera un repunte violento

de tipos, la repercusion sobre las deudas
de la familias serfa, en principio, asumi-
ble. Pero no por ello puede obviarse que
el riesgo existe. Como tampoco se puede
descartar una caida en los precios de los
inmuebles, a cuya adquisicién se ha des-
tinado la mayor parte del pasivo asumi-
do por los hogares espaiioles. El presi-
dente de la CECA, Juan Ramoén Quintas,
cifraba hace apenas dos meses en un 25%
las posibilidades de que esto se produz-
ca. Visto el panorama en su conjunto,
pareceria conveniente una correccion
de esta tendencia tan acusada al endeu-
damiento.



La deuda de las familias espatiolas crece el
15% y rompe la barrera de 500.000 millones

La riqueza financiera aumenta a un ritmo del 11% gracias a la mejora de la Bolsa

L. APARICIO, |
Las familias espafiolas batieron el
mes de septiembre la barrera de los !
millones de euros de endeudamiento,
supone una media de 12.195,6 euros [

» Existe un viejo dicho por el que
el ahorro es una falta de confian-
-za en el futuro. Pues bien, los
espafioles parece que estan muy
confiados en el porvenir y se en-
deudan a un fuerte ritmo. Asi, a
finales del pasado mes de sep-
tiembre, el volumen de deudas
de las familias espafiolas supera-
ba por vez primera el medio bi-
1i6n de ‘euros (550 022 millo-
nes), el 14,7% mas que en sep-
tiembre de 2002.

Con los datos ofrécidos ayer
por el Banco de Espaiia, el grue-
‘so de esta deuda (393.457 millo-
nes) se corresponde con. los
préstamos a largo plazo (hipote-
cario). Asi, este tipo de endeu-
damiento aumento6 en-un afio el
16,1%, que es también el por-
centaje de subida de la vivienda
durante el pasado afio, segin
los informes de las firmas de
tasacion. Es, pues, el fuerte en-
carecimiento de la vivienda el
culpable de que las familias ten-
gan que aumentar su endeuda-
miento. Sin embargo, los présta-
mos a corto plazo tienen un pe-
so muy pequeiio y sélo supo-
nian a finales de septiembre
24.146 millones. En total, cada
espaiiol soporta una deuda de
12.195,6 euros.

El otro lado de la moneda
son los activos financieros que
las  familias espafiolas tienen,
bien en metilico o colocados
en los distintos productds y acti-
vos que ofrecen los mercados y
las entidades (bancos y cajas de
ahorro).  Estos activos a sep-
tiembre de 2003 se elevaban a
1,21 billones de euros (29.735
euros por espaiiol), y crecian el
12,6%.en relacién con igual pe-
riodo del pasado ejercicio.
Aqui, influye no s6lo el dinero
que las familias espafiolas dedi-
can al ahorro, sino también el
comportamiento de los merca-

. dos financieros.

encarecimiento de la vivienda, que justamen-
te subio el mismo porcentaje en ese periodo.
La riqueza financiera (diferencia entre acti-
vos financieros y deuda) aumento.el 11% has-
ta 719.117 millones por la mejora de la Bolsa.
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Fuente: Banco de Espafia.

Hay, pues, un efecto de apre-
ciacién o depreciacioén que, da-
do el buen comportamiento de
1a Bolsa en este periodo, indica-
ria que buena parte de ese au-

mento del valor de los activos

financieros obedece a la evolu-
ciéon positiva de las cotizacio-
nes, asi como a la revalorizacion
de fondos de inversion y pensio-

EL PAIS

nes, y a los intereses cobrados

-por depdsitos o por titulos de

renta fija.

El grueso de estas inversio-
nes de las familias se concentra
en dinero en efectivo, cuentas
corrientes y depositos (494.580
millones), seguido muy de cer-
ca por el dinero colocado en
acciones y en fondos de inver-

si6n (464.305 millones). Este tl-:
timo apartado ha sido uno de:

los que ha experimentado un
mayor crecimiento interanual,
con el 20%, y que se explica en

la mejoria de la Bolsa en ese,
periodo y en su traslacién & los

fondos de inversion.
Concretamente, las familias

espaiiolas tenian en acciones co-
tizadas en Bolsa 112.304 millo- '

nes de euros, el 32,5% mas que
en septiembre de 2002. Buena
parte de este incremento viene
de la subida de la Bolsa y tam-

bién de la vuelta de los ahorra-

dores particulares al mercado
para rentabilizar su ahorro.

El mundo del seguro tam-

bién contintia a buen ritmo con

un crecimiento interanual del -

12,6% que se concentra, sobre .

todo, enlos seguros de vida yen
los planes de pensiones. En los -
afios anteriores los aumentos -

fueron mayores y, a medida que
los mercados financieros se han
recuperado, muchos ahorrado-

res vuelven a productos como =

las acciones con un mayor com-
ponente de riesgo.

Teniendo en cuenta las deu-

das y el ahorro financiero, la ri-
queza neta (diferencia entre aho-
rro y deudas) se elevaba a sep-
tiembre de 2003 a 719.117 millo-
nes, el 11% mas que hace un
afio. Ahora bien, la riqueza neta
ha sufrido un deterioro respecto
a 1999, 2000 y 2001, como con-
secuencia de un crecimiento de
las deudas superior al de la ri-
queza financiera. Asi, en estos
ejercicios se llegd a un maximo
de 750.276 millones de euros.

También se aprecia este dete- -

rioro en relacién al segundo tri-
mestre de 2003 cuando alcanz6
los 723.231 millones de euros.
En definitiva, el ahorro y la me-
jora de los mercados van mas
despacio que ¢l endeudamiento
de las familias espafiolas.





