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1 Consumo de cemento de la economía española entre 1940 y 2025. Refleja la enorme materialidad de la última burbuja 
inmobiliaria, que llegó a demandar en media más de una tonelada de cemento por hectárea de superficie geográfica, 
con exigencias regionales mucho mayores.

2 Ratio créditos/depósitos en 1986, 2004, 2008 y 2024, por Comunidad Autónoma y media nacional. Este indicador 
refleja la evolución espacio-temporal de la gran exigencia de financiación de la última burbuja inmobiliaria que devoró el 
ahorro del país y multiplicó el endeudamiento, provocando el colapso, el costoso salvamento y el posterior saneamiento 
del sistema financiero.
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ECONOMÍA, CONSTRUCCIÓN Y VIVIENDA

Contexto

El modelo inmobiliario español se diseñó durante el franquismo para conseguir que las personas 
necesitadas de vivienda pudieran comprarla a crédito, pasando así de un país de arrendatarios 
a un país de propietarios. Este modelo singular estableció unas reglas del juego económico que 
permitieron a los intereses inmobiliarios doblegar la visión general del planeamiento a golpe de 
“operaciones urbanísticas” y generaron burbujas especulativas que extendieron la cultura del 
“pelotazo inmobiliario” por todo el cuerpo social. La última burbuja abarcó el decenio 1997-2007 
y tuvo gran incidencia física y financiera: devoró el ahorro del país y llegó a demandar más de una 
tonelada anual de cemento por hectárea de superficie geográfica y a construir más viviendas anuales 
que en Francia y Alemania juntas, cuando triplican a España en población.

Pese a la sobredosis de suelo urbanizable y de viviendas generada durante la burbuja, el modelo 
inmobiliario establecido en nuestro país ya no sirve bien al propósito para el que fue diseñado: 
conseguir que la mayoría de las personas necesitadas de vivienda pudieran comprarla a crédito. En 
efecto, el crédito para compra de vivienda sigue cayendo desde 2008, evidenciando que muchos 
de los necesitados no pueden comprarla teniendo que acudir al alquiler. A ello contribuye tanto el 
empeño de la banca de reducir su exposición al ladrillo, como la precariedad y escasa retribución 
del trabajo de la mayoría de los nuevos demandantes de vivienda —jóvenes e inmigrantes— que los 
incapacita para afrontar deudas a largo plazo, obligándolos a alquilar. Se ha producido así un notable 
aumento de los precios de alquiler en las zonas más demandadas, fruto de esta nueva demanda que 
presiona con fuerza sobre el mercado del alquiler recortado, además, por los alquileres turísticos o 
vacacionales, ahora publicitados y gestionados más eficazmente por nuevas redes y portales, y por la 
vorágine de ventas de edificios con alquileres antiguos a fondos especulativos, con los consiguientes 
procesos de desahucio.

Y, ¿qué ha pasado con los cientos de miles de viviendas que han ido a parar a entidades públicas, 
como han sido las cajas de ahorro salvadas y publificadas por el FROB (Fondo de Reestructuración 
Ordenada Bancaria), o a la SAREB (Sociedad de Gestión de Activos Procedentes de la Reestructuración 
Bancaria) o “banco malo”? Un colectivo de empresas y personas se han venido forrando en la sombra 
con la venta discrecional de este patrimonio inmobiliario a “nuevos inversores”. En los últimos años 
culmina la liquidación de viviendas propiedad de las entidades financieras, ya sea a través del “banco 
malo” o de otros compradores (los datos catastrales indican que el stock de viviendas propiedad de la 
banca pasó de más de 100.000 en 2019, a 38.000 en 2024). Finalmente, el “banco malo” cedió gratis 
a la nueva empresa estatal de suelo y vivienda (Casa 47) cerca de 40.000 viviendas y 2.400 parcelas 
de suelo, quedándose con una deuda de 30.000 millones de euros, cuando el ministro de economía 
en 2012, Luis de Guindos, aseguró que no costaría ni un euro al contribuyente. Con lo que, por fin, 
se acabó ligando la política de vivienda con el potente intervencionismo del Estado plasmado en las 
operaciones de salvamento y publificación de las entidades financieras en bancarrota y la compra de 
los descartes inmobiliarios de la banca por la agencia liquidadora estatal mal llamada “banco malo”.

José Manuel Naredo Pérez
Universidad Politécnica de Madrid

Urbanismo con burbujas y pelotazos
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3 Operaciones especulativas de la burbuja en la España interior. Ponferrada: vaciado de tejidos existentes en una ciudad 
en pérdida de población. Ciudad del Medio Ambiente de Soria: proyecto autonómico autista, declarado inconstitucional, 
reorientado y aún vacante. El Quiñón: urbanización fantasma a medio construir apoyada en el efecto frontera con 
Madrid. Ciudad Valdeluz: urbanización fantasma en la estación del AVE alejada de Guadalajara.

4 Inversión extranjera en compra de inmuebles. Refleja la inusual importancia de la inversión extranjera en inmuebles, 
que se concentra y llega a superar el 50% de las compras en determinadas zonas, trastocando el panorama inmobiliario 
y habitacional.
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Panorama actual

El pinchazo de la burbuja trajo consigo caída de precios, impago de deudas, bancarrota y salvamento 
de entidades… y saneamiento financiero. Pero pronto aparecieron “nuevos inversores” que han 
venido motivando, con escaso recurso al crédito, los repuntes de operaciones y precios de la 
vivienda, facilitando el ajuste económico en curso, pero dificultando el acceso a la vivienda de los 
más necesitados. ¿Quiénes son esos “nuevos inversores”? Son corporaciones y personas y deseosas 
de invertir en ladrillo la abundante liquidez generada a nivel internacional, haciendo que la inversión 
extranjera en inmuebles cobre una fuerza inusual en el mercado inmobiliario español y, también, 
personas y entidades autóctonas animadas a invertir en inmuebles por el repunte de alquileres 
y precios. Esta compra de viviendas, al concentrarse en determinadas zonas y barrios, ha venido 
animando la especulación inmobiliaria y trastocando el panorama urbano y territorial del país.

El creciente peso de las compras por propietarios extranjeros, sobre todo no residentes, unido al 
aluvión de viviendas de alquiler turístico y de hoteles que se concentran en determinados municipios 
y barrios, ha venido impulsando un aumento de precios y alquileres y generando procesos de 
gentrificación que, además de dar nuevas alas al “pelotazo inmobiliario”, expulsan a la población 
autóctona hacia áreas periféricas y destruyen la antigua convivencia. Por otra parte, se acentúa la 
polarización territorial entre algunas conurbaciones que atraen población, capitales y recursos y el 
resto del territorio, que se abandona o juega como área de apropiación y vertido. Se configura, así, la 
llamada España vacía o vaciada de población, pero llena de actividades extractivas y/o contaminantes 
que degradan en ella el suelo, el agua o el paisaje, propiciando pérdida de diversidad e incendios… 
y llena, también, de ¡¡¡viviendas desocupadas!!!

En suma, que el actual modelo inmobiliario ya no sirve para satisfacer necesidades de vivienda de 
los más necesitados, porque ha venido promoviendo la vivienda como inversión, no como bien de 
uso, permitiendo que los que más compran viviendas sean los “nuevos inversores” (en buena parte 
extranjeros no residentes), y no los que más las necesitan, que se ven obligados a alquilar a precios 
que han crecido muy por encima de los ingresos ordinarios de la mayoría, generando la actual crisis 
habitacional. 

Ante este panorama se ha venido reaccionando con medidas parciales e inconexas orientadas a 
regular los alquileres turísticos o, muy tardíamente, a transferir los últimos despojos de suelo y 
vivienda de la SAREB o “banco malo” a la empresa pública que tratará de restaurar el menguado 
stock de vivienda social. Cuando tan grave situación pide a gritos un plan de saneamiento territorial 
y urbano que corrija los desequilibrios territoriales y a la vez palíe la presente crisis habitacional. 
Dicho plan requeriría un gran consenso plasmado en un pacto de Estado que permitiera suplir la 
carencia de política territorial y reconvertir hacia las antípodas el actual modelo inmobiliario. Porque 
si no hay meta bien definida, ni plan fundamental, ni consenso, y persisten las políticas parciales 
y contradictorias, no habrá resultados prácticos efectivos. Es evidente que el actual panorama de 
enfrentamiento y crispación política no propicia el tan necesario consenso para abordar problemas 
de fondo como el indicado, y el marco institucional que lo propicia.
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