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;. Donde invertir en el sector en
tiempos de crisis?

La construccion de viviendas, la concesidn de hipotecas y la compraventa de pisos, entre otras cosas, han
bajado su ritmo de una forma mas que visible y toda la inversidn empleada en este sector esta poco a poco
reconduciéndose hacia otras lineas de negocio.

30 de Mayo, 2011 “aloracion: 00 vatos) Sin comentarios 5 = 5 At A

C. GARCIA-PANDO - La crisis ha propiciado una
ralentizacion cansiderable del crecimiento del
mercada inmobiliario. La construccion de viviendas
la concesion de hipotecas vy la compraventa de pisos,
entre otras cosas, han bajado su ritmo de una forma
mas que visible y toda la inversion empleada en este
sector estd poco a poco reconduciendose hacia
otras lineas de negocio dentro del sector o incluso a
otros mercados. ¢ Cuales son los nichos gque han
emergido tras este cambio de ciclo del
‘ladrille™?

£ Qué segmentos saldrdn mds favorecidos tras g orisis?

"A pesar del enorme descenso generalizado en

materia de adquisicién de bienes raices, las Elpesao de la rehabiltacidn y ia VPO ha
inversiones a la baja no conforman una aumentacic.

posicion estandarizada en todo el mapa

nacional, &5 decir, wa por ciudades v no se pueden

extrapolar datos uniformermente”, explica Jordi Almir,

vicepresidente de la Asociacion de Profesionales Palabras clave
Asesores Independientes Financieros (AIF). crisiz inmabiliaria, inversidn, inversisn vivienda, sector
inmokbiliaria. ..

Mercados a flote

Desde la Administracian Central la politica de

vivienda ha estada clara: el alquiler y la rehabilitacién han pasado a ser la alternativa para el
modelo inmobiliarie. Desde |a entrada en vigor de la Ley de Economia Sostenible en 2009 se han
favorecido estas dos lineas con actuaciones (la creacidn de Sociedad Publica del Alguiler, 1a entrada
en vigor del Cadigo Técnico de Edificacion... )y con desgravaciones vy favaritismos fiscales. No
ohstante, adn es pronto para dilucidar hacia donde se dirigira la inversion de las empresas y de los
particulares, v sila construccion v 1a compraventa de viviendas dejara de ser el principal foco de
rentabilidad de este sector.

El alguiler, el mercado con mayores expectativas v pretensiones depasitadas par muchos agentes del
mercado, ademas del Ejecutivo, ticne cicrta proyoceion de futuro, pero a dia de hoy la rentabilidad
gue supone comprar una vivienda para alquilarla y obtener beneficios adn no es |o suficientemente
alta como para emplear tus ingresos de forma beneficiosa. La proteccion del propietario v 1a
agilizacion de 105 procesas judiciales contra 105 impagos son dos tareas pendientes que darian alas a
este mercado. A pesar de las numerosas deducciones para el alquiler y las nuevas ala
rehabilitacién, los expertos creen gque pueden ayudar, pero que no seran muy relevantes.

Por otra parte, la rehabilitacian esta tomando mas protagonismo, e incluso, desde UGT proponen una
inyeccion de capital del Gobierna en este sector para gue se puedan crear unos 600.000 puestos de
trabajo. "El peso de la rehabilitacion v la wPO ha aumentada por ser, precisamente, soluciones a las
dificultades de acceso de muchas familias a la vivienda en momentos de crisis”, revela Santiago
Carbd valverde, catedratico de Analisis Econdrmico de la Universidad de Granada. "La rehabilitacion
£5 Una opcian interesante para aquellos que les gustaria comprar una nueva vivienda pero
consideran la opcidn de mejorar agquella en la que viven o comprar una a un precio mas
conveniente pero para rehabilitar’, declara Carbo. Mo obstante, aungue las daos actividades vayan
aumentando lentamente en las estadisticas oficiales, adn estan lejos de supaner ni por asoma el
porcentaje de PIB que acapard la construccian en sus afios de bonanza.

Almir, por su parte, sefiala el importante papel que la banca esta ejerciendo en el sector
inmebiliarie: "1035 activos colocados por parte de las entidades financieras, especialmente viviendas
nuevas procedentes de ejecuciones, daciones en pago y otros acuerdos efectuados con promotores
inmaobiliarios son algunos de los inmuebles gue estan obteniendo una participacion mas favorable”,
apunta.



Espafia, pais comprador

La compraventa sigue sienda 1a actividad mas rentable y practicada en el sector. De hecho, a 2010
todawvia el 77% del patrimonio de las familias espafiolas esta invertido en el sectar inmohiliario, por
tanto, aungue el volumen de negocio se haya desinflado bastante, es tarea dificil que este sector de
la noche a la mafiana deje de ser lo que era. "Es una cuestion casi cultural, muy arraigada. El
ciudadano tiende a pensar gue la vivienda es la mejor inversion porgue a largo plazo ha observada
un incremento de su wvalary pargue 1o percibe coma un bien tangible”, reflexiona Carbd, "hoy en dia
seguramente no tienen la misma fe que hace diez afios pero sigue siendo, efectivamente,
la principal inversién en el patrimonio familiar".

tuchas de las personas y empresas gue invirtieron su rigueza en el mercado inmobiliario tampoco
estan dispuestas a vender este patrimonio rebajando el dinero que abonaron para adguirirlo. Desde
el FMl calculan que la vivienda ha bajado de precio entre un 10% o 20%, sin embargo, la mayaria de
|05 expertos del sector sefiala gue hace falta una rebaja aln mas alta de entre un 30% y un 40%
para conseguir el equilibrio necesario para reactivar el sector.

"El ajuste se ha producido de forma moderada. 2011 serd un afio de ajuste significative, aunque
aun no el suficiente para corregir el desequilibrio generado en 05 afios anteriores a la crisis”,
declara el catedratico. "En Espafia nos encontramas con un mercado rigido, con estadisticas de
precios deficientes que no ayudan a formar mercado v a acomodar 1as decisiones de compraventa”,
agrega.

Por otra parte, |a inversin extranjera que se lanzd a la compra de viviendas de segunda residencia
en zonas costeras también ha decrecido v se ha perdido en cierta medida la confianza en el
mercado inmobiliario espafiol. La primera experiencia de 1a gira inmobiliaria del ministro de
Fomento, José Blanco, en Londres confirma gue muchos britinicas no tuvieron suerte invirtienda en
Espafia. No obstante, Espafia sigue siendo uno de los cinco paises preferidas para invertir en
wvivienda y un pais atractivo tanto para sus vacaciones como para |a posesion de un bien inmueble y
aun no sabemos como evolucionaran |as ventas tras una cierta recuperacion de las principales
potencias europeas.

¢A donde ha ido la inversion?

Coma es lagico, la inversian gue los espafioles antes empleaban en el sector inmohiliario durante el
‘hoom' ya no es tan elevada. "La inversidn se ha desplazado hacia valores refugio como los
depésitos o los seguros, pero buena parte del ahorro esta siendo ya consumida para acomodar
las necesidades de primera necesidad que la situacion de escaso crecimiento exige para muchas
familias", asegura Carbd. Paor su parte, el vicepresidente de AFI, explica gue "los mas conservadores
se estan orientando hacia la renta fija, tambien hay inversiones en el mercado variable y existe un

grupo importante que prefiere salvaguardar su circulante, en cash 'bajo el calchon™.

Puede que a largo plaza la inversion vuelva a retornar al sector inmobiliario o se reduzca lentamente
hasta alcanzar un cierto equiliorio. Mo obstante, en la actualidad adn existen en el mercado de pisos
verdaderas opartunidades, y algunas realmente tambien se pueden aprovechar. La inversion o
desinversion en el sectar inmohiliario sera desigual en todo el panorama inmobiliario espafiol, pues la
situacion es diferente sequn las areas geograficas. En algunas estaran afectadas por exceso de
stock y en otras zonas con mas demanda la inversién estara garantizada. Solo hace falta
esperar cuando se equilibre |a situacian econdmica, cuales sean |os segmento de negocio que
sobresalgan como picos en el sector al comienzo del nueva ciclo.
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