| 8 | Expansién,viernes 30 de noviembre de 2007

Precios energéticos 30/11/07*
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endesa “Hoy | D-1| D30 " D | D30
spOT 1830 | 6020 11437 [3073 | 5340 H207 |-1985
Diciembre 687 | 6525 |-425 | 538 | 5150 [-350 |-12.20
17 Trim 08 270 | 7800 |-170 | 450 | es10 |40 | 300
Ao 2008 6305 |-080 | 195 040 | 075

SPOT 79,39 0,13 | -1694 | C022007 (€/t)" 0,05
Diciembre 76,18 | -026 | 4,67 7525 |-050 | o025 022008 (ef)" 22,60
1er Trim 08 76,18 | -201 |[-315 8150 |-125 | 350 ICE BrEAnt ($/bbl)®| 90,46
Afo 2008 6972 | 111 | 000 | 7625 | 000 | 150 C";:i E&ﬁ;” 'f;'ig
* Precios estimades a las 17:30 horas de ayer. (1) Diciembre. (2) Enero. (3) API 2: Carbon CIF Norte de

Europa. (4) CMP: Coste CIF Espafia adquisicién gas natural 1.” trimestre 2008,
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SOLARWORLD

El fabricante de placas solares
construira cuatro plantas en Mallorca

W El fabricante aleman de placas solares Solarworld construira
cuatro plantas de energfa solar en la isla de Mallorca, con una
potencia méxima conjunta de 8,5 megavatios. Deutsche Bank
ha coordinado el desarrollo del proyecto y ha organizado la fi-
nanciacion. La empresa de energia solar prevé que las plantas
entren en servicio en 2008 y permitiran la produccion de 11,9
millones de kilovatios hora anuales, que cubrirén el consumo de
unos 3.500 hogares integrados por tres personas. La compafia
anuncié que tiene intencidn de ejecutar nuevos proyectos en la
regién mediterranea, con especial concentracién en Espana, lta-
liay Grecia,"que disponen de excelentes condiciones solares’

EL SECTOR SE ENFRENTA AL CAMBIO DE CICLO

Las promotoras mas endeudadas
triplican sus costes financieros en 2007

La sobrecarga financiera que soportan las companias inmobiliarias cotizadas con mayores pasivos ha subido
hasta el 129,5% en el primer semestre. El exceso de deuda puede rozar los 200.000 millones de euros en 2009.

MANUELLLAMAS, Madrid

Pintan bastos para el sector
inmobiliario nacional. El opti-
mismo expresado por la mi-
nistra de Vivienda, Carme
Chacén, el pasado lunes sobre
las perspectivas del mercado
de la vivienda en Espafia con-
trasta con la realidad que re-
flejan las cuentas de muchas
promotoras. La sobreoferta
de viviendas existente en el
mercado, unida al estanca-
miento de los precios y a la
dréstica reduccién de la de-
manda de pisos en los tltimos
meses atenazan la rentabili-
dad de varias firmas del sec-
tor. Su principal efecto: las
empresas promotoras dispa-
ran su endeudamiento en
2007.

Segtin reflejan las cuentas
de las compafiias inmobilia-
rias més endeudadas que coti-
zan enbolsa, durante el primer
semestre del presente afio, el
coste de sus compromisos fi-
nancieros se ha elevado, en re-
lacion a su resultado de explo-
tacion, desde el 399 hasta el
129,5% CON respecto a 20006,
Grupos como Inbesés, Actua-
ciones Actividades e Inversio-
nes Inmobiliarias, Reyal Urbis
0 Colonial lideran este indica-
dor. Como consecuencia, han
empeorado, en gran medida,
su capacidad de devolucién fi-
nanciera: el ratio que mide el
volumen de deudaa corto pla-
zo con respecto a los resulta-
dos précticamente se ha dupli-
cado -del 2,6 al 4,97- en el pri-
mer semestre. A nivel general,
dicho indicador ha aumenta-
do del L9 en 2002 -posicion en

Los balances de las companiias inmobiliarias cotizadas

Datos referidos

Ratio 1 Ratio 2 Ratio 3 Ratio 4

al 1.” semestre del ario Capacidad Capacidad Rtdo. de explot. Gasto

de devolucién de devolucién ! Importe de la financiero /

acp total cifra de negocio | Rtdo. eJEpllotaclén
%

Empresas 2006 | 2007 2006 | 2007 | 2006 | 2007 2006 | 2007
Actuaciones Actividades
e Inversiones Inmobiliarias 6,40 3.27 15,74 7,59 21,46 10,27 95,67 22887
Ahorro Familiar 087 044 9,04 11,22 4323 47,51 B1.87 | 14359
Astroc Mediterraneo 080 281 092 6,01 49,39 -1537 247 (1
Ayco Grupo Inmobiliario 496 7.79 10,25 16,65 3373 19,66 1447 | 7871
Corporacidn Financiera Alba 4,20 2744 591 29,63 4515 | -37.75 *5 [
Inbesos 264 643 2.86 737 11,92 1,76 20,18 880,25
Inmobiliaria Colonial 19,76 737 35,19 14,66 7342 37,84 105,60 | 17893
Libertas 7 195 529 2,07 700 17,62 3349 20,68 4891
Metrovacesa 235 7,69 1353 1546 52,16 4581 50,84 61,51
Montebalito 2,10 4,03 12,22 7.59 176,52 9319 20,02 16,82
Plarrega Invest ) 8219 * 255,06 *) -338,30 *%) [lud]
Reyal Urbis 6,93 349 891 6,86 45,74 11,95 3652 | 20049
Testa Inmuebles en Renta 1.2 0,54 8,96 812 62,70 64,50 4625 | 5584
Resultados del grupo de
empresas mas endeudadas 260 4,97 935 1040 49,45 2509 39,08 | 12954

{*) Informacidn incompleta, (%) Inconsistente (resultado de explotacién negativa), Nota: £l ratio de capacidad de devokucidn a corto plazo debe situarse por debajo de 1" para
que no existan problamas de liquidez o de endeudamienta a corto plazo (ingresos a corto iguales o superiores a gas

cibn total debe situarse en tomo a*1,9; posicida en la cual

El desajuste
financiero entre
deuda e ingresos
del sector alcanza ya
los 125.000 millones

torno a la cual se han situado
histéricamente las promoto-
ras- hasta el 3.4 en el presente
afio, seglin un andlisis de RR
de Acufia & Asociados.

Morosidad einsolvencia

Un exceso de endeudamiento
proximo al 449 sobre el total
de compromisos financieros
contraidos, que, “llevado al sal-
do de la cuenta de crédito, re-
presenta un sobrecrédito de
125.000 millones de euros”. Es-
te desajuste financiero “segui-

sehan

ra incrementandose en los
proximos afios, tal como
muestra el crecimiento del sal-
do hipotecario, debido a la fi-
nanciacion del alto ntimero de
promociones en gestacion y a
la debilidad de la demanda”,
seguin el informe, al que ha te-
nido acceso EXPANSION. El
mercado nacional presenta
una sobreoferta de viviendas
cercana al millén y medio
~tanto acabadas como en
construccion-.

Esta situacion se manten-
dré hasta més alld de 2009, se-
min el documento, “dadalade-
bilidad de la demanda”, que
oscilard entre menos de
300.000 viviendas al afio y no
mis de 390.000. Un prondsti-
co muy inferior al que maneja
Vivienda, situado entre las

No hay mejor inversion

(que uno Mismo.

105 3 corto). Por otra lado, el ratio de capacidad de devolu-
Fuente: R.R. de Acufia y Asoclados,

“Los resultados de
las promotoras seran
negativos a partir

de 20077segun la
consultora Acuna

450,000 ¥ los 500.000 inmue-
bles. El precio de la vivienda es
“superior en un 18% al nivel
adquisitivo medio de la de-
manda’, advierte.

Por ello, las nuevas promo-
ciones “tendran una demanda
virtualmente nula hasta que se
disuelvan los stocks existentes,
lo que ser4 a largo plazo”, se-
gun el estudio. Por ello, la con-
sultora prevé que el indice de
sobreendeudamiento alcance
hasta el 4,8 en 2000. Es decir,
un exceso de crédito cercano

902 444130

al 60% -unos 200.000 millo-
nes de euros-. Ademds, en
2008, el coste financiero del
crédito concedido a las pro-
motoras podria llegar hasta el
30% del importe total de vi-
viendas vendidas, frente al
19% del primer semestre de
2007.

Crédito

Durante ese mismo periodo, el
crédito total concedido a las
empresas del sector ha au-
mentado un 41,89 con respec-
to al primer semestre de 2006.
El conjunto de préstamos des-
tinado a la financiacién de ac-
tividades inmobiliarias res-
pecto al volumen de recursos
propios de las entidades finan-
cieras alcanzo el 1549 en el se-
gundo trimestre del afio. El es-
tancamiento de los precios,
unido al encarecimiento de los
tipos de interés y de los tiem-
pos medios de venta vaticinan
un aumento de los costes fi-
nancieros, por lo que es “de es-
perar que los resultados ordi-
narios de las promotoras re-
sulten negativos a partir de
2007", afiade.

El informe apunta que “se
han comprado suelos excesi-
vamente caros sustentados en
una subida de precios”. Algo
que resultaria “preocupante”,
puesto que significaria que
“parte de los stocks en suelo
que tienen las promotoras se
encuentra totalmente fuera de
mercado, por lo que tarde o
temprano arrojardn minusva-
lias”, concluye.
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ESTRATEGIA HASTA 2011
La filial
inmobiliaria
de Coperfil
se escinde

de la matriz

EXPANSION. Madrid

El grupo constructor y
promotor Coperfil ha
puesto fin al proceso de
escision de su filial inmo-
biliaria.

Coperfil Real Estate
Group -propiedad al
100% de Vicente Roig,
duefio del grupo Coper-
fil-, se ha estructurado en
tres sociedades, que se
encargarin de tres dreas
diferenciadas: Logispark
Inversiones, que gestio-
nara parques logisticos;
Viapark Parques Comer-
ciales, que se encargard
de los complejos comer-
ciales; y Open District,
que se dedicari a las ex-
plotacién de oficinas.

Los parques logfsticos
son el principal activo de
la compaiiia, que prevé
alcanzar en 2011 una car-
tera de dos millones de
metros cuadrados en ges-
tion.

Coperfil Real Estate ha
disefiado un plan estraté-
gico 2007-2011 para maxi-
mizar su inversion en ac-
tivos patrimoniales e, in-
cluso, podria lanzar fon-
dos de inversién inmaobi-
liarios especializados en
parques logisticos y co-
merciales. Estos vehicu-
los estarian gestionados y
participados en un 20%
por la compaiifa.

El grupo no descarta
salir al exterior, aunque
ya estd presente en Por-
tugal. Paris y Varsovia se-
rian las ciudades elegidas
para diversificarse.
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