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Bankia amplia el arbitraje
de preferentes al 15 de julio

Goirigolzarri insiste en que la entidad ganara 800 millones y no precisa mas capital

' Unagrantensién marcolas5

horas y 42 minutos que duro
la primera junta de accionis-
tas que celebra Bankia desde
su rescate. El presidente de
Bankia, José Tgnacio Goiri-
golzarri, y el resto del conse-
jo lidiaron con las continuas-
protestas de parte de los pre-
sentes, que convirtieron las
preferentes en el eje central
de la junta. Goirigolzarri se-
fiald que el canje para prefe-
rentes y subordinadas no es
desu agrado, pero que se tra-
ta de la “inica solucién y es
mejor que la alternativa”. Y
reiter6 que Bankia ganara
800 millones de euros este
afo y que dard crédito a las
empresas. PI516/LA LLAVE

Bangia

Eprasidmtedeﬁalﬁa.éosé@mdueoiﬁgolmm.ayeren la junta de accionistas en Valencia.

La Audiencia de Madrid ve motivos para seguir investigando a Blesa rv

Los pisos bajaran hasta el afio 2027

B cAiDA DE PRECIOS

>Valor medio del metro cuadrado

En euros y variacion anual, en %.
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Fuente: Ministerio de Fomento y RR de Acufia

Brufau mide
hoy sus fuerzas
en el consejo
de Repsol

Dia clave para Repsol. La
compafiia petrolera vivird
hoy uno de sus consejos mas
tensos tras el ultimatum a su
presidente, Antonio Brufau,
por parte de La Caixa y Pe-
mex para que resuelva cuan-
toantes lacrisis de YPF. P4

E‘lmdﬂ:] laviviendaseguird  Toledo (-43%)y
cay , “al menos”, entre 13y m A2 4%
>La depreciacion por provincias 15 afios, Para empezar, el valor ,,,,,,.,,,‘.mdo’.;:‘
Vm&lpmwme’mmgmms) de los pisos se depreciara gtro mss se ha aharatado Ia
hasta el primer semestre de 30% en el periodo 20132017,
Toedo  memmmmmmem 30 pooée o preciosenfilardn  ViVienda desde 2008
Mélaga Em——— 424 «ynatendenciaceroonegativa
 Cantabria — 42 al menos durante un periodo El precio de las
Guzdalzjera Tmm— 420 de entre ocho y diez afios”  casas ya es inferior
Cidiz = 408 mis segiin desgrana el Anuz- @ su coste de
Nicanty e gﬁ rio del Mercado Inmobiliario  edfificacién en més
M 22 A3 Murcia Er 2013 de la consultora RR de 5.000 munidgics
*En el primer Lrimestre Laragora [a— de

-398 Acufia P22-23/EDITORIAL

Declaracion de la Renta

MARCA LA X

A FAVOR DE LA IGLESIA

La compafiia presidida por
Pablo Isla esta inmersa en la
renovacion de Lefties, su ca-
dena debajo coste, para com-
pefir con fenémenos como
Primark y H&M. Lefties

tiendas. P3/LALLAVE

cuenta con una red de cien |

Inditex relanza su cadena
de bajo coste Lefties para
competir con Primark
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Editorial

Un ajuste que no cesaen
el mercado inmobiliario

cafuertes oscilacionesen los indicadores de actividad),la

acumulacién de elementos coyunturales que atenazan la
demanda (falta de crédito, elevado paro, rebajas salariales, caida
de la inmigracion, etc,) y Ia pesada digestién del stock de vivien-
dasacumulado en los iiltimos afios —unos 2,2 millones de pisos-—,
parece inevitable que el ajuste del mercado inmobiliario se pro-
longue en el tiempo. Sin incentivos fiscales a la compra y todavia
bajo el impacto de [a subida del IVA, Ia tonica de la actividad se
prevé bajista a medio plazo, lo que derivard en un ajuste de los
precios de gran intensidad. Segiin la informacién recopilada por
los notarios y registradores, la caida se acelerd en el primer tri-
mestre y suma ya un desplome del 36,2% desde el afio 2008, alo
que podria sumarse otro 30% adicional los préximos cinco afios;
tras lo que se produciria una larga década de estancamiento en
opinion de reputados consultores inmobiliarios, que han detec-
tado que en 5.000 municipios espafioles los precios ya son més
baratos que los costes de edificacion.

C on la compraventa de viviendas en minimos (que provo-

Este panorama tendra un im-
pacto significativo sobre bancos
ypéomotoras.Aunque eltraspa- El estancamiento
sodeactivosderiesgodelaban- prolongado de la
ca nacionalizada a la Sareb de-  yihvienda generarin
beria facilitar 1a asimilacion del riesgos adiclonales
exceso de oferta en el mercado, sobreal

la enajenacion de activos por
parte del llamado “banco malo”
lleva un ritmo mds lento de lo esperado. En su plan de negocio,
basado en la previsién de que el descenso de los precios se man-
tuviese hasta 2015 y comenzase a repuntar en 2017, se recogia
también el objetivo de vender unas 45,000 viviendas en cinco
afios, pero el ritmo inicial de sus operaciones esti siendo bastan-
te inferior. Sin embargo, su actividad si estd provocando que la
banca saneada empiece a ofrecer sus pisos més baratos que los
de laSareb, en parte también para esquivar el coste en provisio-
nes de mantener estos activos en balance. A las exigencias regu-
latorias en materia inmobiliaria se sumard para las entidades fi-
" nancieras el riesgo derivado del efecto que este estancamiento
prolongado de la vivienda tenga sobre la viabilidad de las pro-
motoras que siguen a flote, que acumulan 600.000 pisos en car-
teray disponen de escaso margen financiero.

Consciente de esta situacion, el Gobierno ha orientado su po-
litica de vivienda hacia el impulso de la rehabilitacién y el mer-
cado del alquiler, confiando en estos segmentos como lostinicos
capaces de generar actividad y empleo a corto plazo.

Los municipios dan una
nueva alegria al déficit

a evolucidn de las finanzas municipales es tranquilizado-

ra Frenteal | comportamiento disoluto de algunas autono-

misas, el conjunto de los consistorios estd protagomzando
un ejercicio de contencién loable, aunque, eso si, forzado desde
el Ministerio de Hacienda, que hai impuesto la reduceién gene-
ralizada de sus gastos y ha limitado el recurso al endeudamiento
a cambio de la liquidez necesaria para hacer frente a sus com-
promisos de pago. El resultado es que, tras cerrar en equilibrio el
pasado ejercicio presupuestario, en el primer trimestre de este
afio acumulan un superdvit de 2.338 millones de euros. La apor-
tacién de los consistorios ha sido esencial para que el déficit glo-
bal de todas las administraciones piiblicas se haya reducido pre-
cisamente en unos 2.000 millones en el primer trimestre, hasta
situarse en el 1,19% del PIB.

Por el contrario, el desequilibrio presupuestario autonémico
ha aumentado en L.O0OO millones en el primer trimestre, debido
en parte a gue han percibido menos anticipos a cuenta de la Ad-
ministracion central Aunque el ritmo de aminoracién del défi-
cit global parece adecuado para cumplir el tope del 6,5% com-
prometido con la Comision Europea para todo el afio salvo que
se preduzca un cambio brusco del escenario, los riesgos parala
economia espafiola son crecientes, por lo que el Gobierno debe-
ria ser prudente en el reparto del margen adicional de déficit
que le exigen las comunidades auténomas; que al mismo tiempo
seresisten a ajustar sus abultadas estructuras de gasto.

Lallave

Bankia inicia una nueva etapa

Bankia celebro ayer la primera junta
de accionistas desde que fue recapi-
talizada con 22.000 millones de eu-
ros de fondos europeos. El presiden-
te, José Ignacio Goirigolzarri, afirmé
que en “doce meses hemos dado los
pasos marcados, de forma puntual y
disciplinada, conunahojade ruta
clara”. Bankia cumple los ratios de
solvencia (capital principal del 10%),
tiene un balance saneado por las
provisiones, dispone de liquidez y ha
vuelto abeneﬁcms, conlareestruc-
turacion de lared y del personal
también avanzada Goirigolzarri
empieza ahorala “segunda etapa”
de su proyecto, que busca generar
valor para el accionistay remunerar
al Estado por las ayudas recibidas.
Intentara hacerlo enun entorno
complejo y con parte de los clientes
descontentos por las pérdidas que
hansufrido en el canje de los pro-
ductos hibridos por acciones o con
suinversionenlasalidaabolsa. Goi-
rigolzarri estd seguro de que logrard
su objetivoy ayer reiterd que este
afio el grupo ganara 800 millones, a
pesar de los costes asociados al arbi-
traje de las preferentes. Las pérdidas
derivadas de ladevolucion de dinero
alosinversores se cargardnenla

cuentaderesultados, pero Bankia
tiene colchon suficiente (mediante
lageneracién de plusvalias) para ab-
sorberlas. Goirigolzarrivamiasalldy
seatrevealanzarun aviso anave-
gantes ante los futuros test de estrés
paralabancaylasnuevas provisio-
nes por las refinanciaciones de cré-
ditos: “En Bankia no tenemos nece-
sidades de capital”, dijo. Cabe espe-
rar que asi sea por el futuro de la pro-
piaentidad, del conjunto del sectory
de los contribuyentes espafioles, que
yahan inyectado suficiente dinero.

Lefties crece
en Inditex

Uno de los grandes éxitos de Inditex
secentraen la progresivasumade
distintas ensefiasa lamarca princi-
pal, Zara, parair copando distintos
nichos de mercado. Incluyendo Za-
ra Home, en el universo Inditex ope-
ranocho marcas principales. Entre
ellas no figura Lefties, Ia cadenade
bajo coste del grupo, que, sin embar-
g0, cuentaconunared de cienloca-
lesen Espanay Portugal, mayorala
de alguna de las otras firmas herma-

Primer pulso regulatorio
de Abertis en Brasil

Laolade protestas en Brasil, cuyo
detonante hasidola mala gestién
del transporte publico en cruda-
des como Sao PauloyRio de Ja-
neiro, haprovocadolareaccion
inmediata dela clase dirigente,
que trata de sofocar el desconten-
to popular con medidas que,en
algtmoscasos, temdoefecms

ﬂdes.Entrelosafachdosﬁgxm
Abats.]:l]gzupodemﬁmuc
turas gestiona cuatro autopistas
en 5ao Paulo que, por decretoy
sin previoaviso,novan a poder
actualizar sus peajes este afio co-
mo estaba previsto (una subida
mediadel 6,5%). E1 Gobierno es-
tatal se haapresuradoacalmara
lacomunidad inversora sobre la
seguridad de los contratosy las
garantias de compensacion por la
adopcion de estas medidas unila-
terales. Pero ese gesto no impide
mirar.con preocupacion los acon-
tecimientos en Brasil, donde la
propia Dilma Rousseffestd dis-
puestaaabrir un proceso consti-
tuyente quenocuentacon el res-
paldo delos partidos de la oposi-
cién. Enlos tiltimos diez afios,
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Fuenteloamhq

Brasil haganado mucho crédito
entrelos inversores internaciona-
les, pero cualquier cambio enlas
reglas del juego puede alterarla

confianzalograda Ha ocurrido
enel pasado enotros paises del
entornoy nadie puede garantizar
quenovuelvaasuceder. Este fac-
torderiesgoesel querecomienda
que, en zonas, alas
mversiones se les exijaretornos
altos yrapidos, regla que, en el ca-
sode Abertis, se cumple.

nas. Su principal competencia esel
grupoirlandés de bajo coste Pri-
mark, que yacuenta con 35 tiendas
en Esparia. Hasta ahora, estacadena
sehacentrado en instalar localesen
centros comerciales, preferente-
mente situados cercade una tienda
Zara, pero enbreve dard el saltoaun
local de calle en la populosa Gran
Viade Madrid. Su éxito reciente es
notable, dado que sus ingresosen
Espafia crecieron un 44% en 2012,
hasta 510 millones de euros. Por su
parte, H&M, el gran rival mundial
de Inditex, tiene previsto lanzaren
Espafiasu tienda juvenil Monkiy
H&M Home (en clara competencia
aZaraHome), y seguir desarrollan-
do COSy Other Stories. En este mer-
cado cadavez mis competidoy seg-
mentado, Inditex trabaja ahoraen
unarenovacion de Lefties, que enlos
ultimos cuatro afios ha duplicado su
tamafo. Reforzar esta ensefia per-
mitiria plantar caraa Primark enel
segmento delbajo coste, que crece
con fuerza, protegiendo asia Zarade
las ambiciones dela cadena irlande-
sa,que seha convertido en todo un
fenomeno.

Més cartera exterior
paraACSy OHL

Lasgrandes constructoras siguen lo-
grando contratos fuerade Espafiaen
dura competencia con grupos loca-
lesy consorcios extranjeros. OHLy
ACS acaban de adjudicarse sendos
concursos en Texas y Australia, por
importes respectivos de 110y 810
millones. A cierre de marzo, OHL
tenia una cartera de construcciénde
8.448 millones, dela que el 80% es-
taba fuera de Espafia. En Estados
Unidos, tras entrar en Miamiy Nue-
vaYork, el grupoaccede ahoraaTe-
xas, Estado que tiene previsto inver-
tir en infraestructuras 3.800 millo-
nesenlos proximos 18 meses. Enel
casode ACS, se trata de dos tiineles
enel metrode Sidney, proyecto que
supone captar obras en Australia in-
dependientemente de su filial
Leighton, que también acaba de ha-
cerse enel pais con obras por impor-
tede 2100 millones. La carterade
construccion de ACS a 31de marzo
sumaba 5L654 millones, correspon-
diendoaEspafiaséloel 7%. Ante la
sequia de negocio doméstico, el sec-
tor estd volcado con buen éxitoenla
contratacion de grandes obrasen el
exterior. Y esrarala semanaen que
no se anuncie algiin megacontrato.
Lainversién en infraestructuras en
elmundo se encuentra en una fase
de grandesarrolloy elloimplicala
aparicion de buenas oportunidades,

Deje sus comentarios a los editoriales y La Llave en www.expansion.com/opinion
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DE LA BURBUJA AL HUNDIMIENTO

Precio de |a vivienda libre en Espafia. Variacion interanual, en porcentaje.

econbmico: 'No hay motivos para

= Pedro Solbes, weewesndente

2010
*Beatriz Corvedor: 'F)
bajard mis (...}

*Segin el INE, primer trimestre.

2 18,5 temer un pinchazo brusco de la El afio Z&Dumdelnsmqnm
llamada burbuja inmobiliaria’. g:d comprar casa’.
= Agosto: estalla en EEUL [a crisis = José Luis Rodriguez Zapat
15 de las hipotecas basura. presiderte del Gobierno; ‘L2 vivienda
ha tocado fondo f o bajard mas',
10 +Qctubre de 2010: Sesupnmeel
Ministerio de Vivienda, que se integra
de nuevo en el de Famento.
5
0 2003 2004 2005
< 2004
Ihh.wunpmsmdel »Marzo: se crea el Ministerio de
10 Goblerno m queen Vivienda. 2011
hay: um ja mmnhl |ana =Maria Antonia Trujillo, ministra + Enero; Zapatero elimina la deduccitn en el
de Yivienda. 'Son unos IRPF por la compra de la primera vivienda a
5 seaatamdaEsh(hdeEwmh, inresponsables los que plensan qulmfanannésdezuﬂ'.’msalm |
niega la existencia de [a burbuja que en Espafia existe una burbuja Blanco, ministro de Fomento:
20 ﬁemmmwmndndequs inmobiliaria augurando un 'Esunmmnhﬂphmmmﬁrmm
precios de la vivienda se brusco descenso en el precio de = Diciembre: Rap;_ymwpsra la desgravacién
moderaran suavemente. lavivienda'. iscal para todas las rentas.
Fuente: Ministerio de Fomenta, INEy

El precio de los pisos caera 15 afios mas

Expansitn

Hay 17 millones de
oferta, pero

PREVISIONES INMOBILIARIAS/ La vivienda, que acumula una depreciacién del 30% desde 2008, se enfrenta a una caida similar enlos  Proximos cinco affos. Luego, los precios
de los pisos enfilaran “una tendencia cero o negativa al menos durante un periodo de entre ochoy diez afios” mas. Es decir, los pisos ~ seguirian abaratandose hasta 2027.

Juanma Lamet. Madrid

Hace mucho tiempo que la
Ley de Murphy se quedé cor-
ta para el sector inmobiliario,
porgue no solo ocurre que si
algo puede salir mal, saldra
mal, sino que lo mas probable
es que ni siquiera salga. Asi
que la biisqueda de noticias
positivas en el sector es un es-
fuerzo vano, ya que, simple-
mente, haberlas no haylas. Ni
las habra, al menos desde el
punto de vista de los vende-
dor&s.yaqueelpmode!aw—
vienda seguira myendom en-
tre13y 15 afios mads.

Asflo apuntael Anuario Es-
tadistico del Mercado Inmobi-
liario 2013, elaborado por la
consultora RR de Acufia &
Asociados. Las conclusiones
del informe son, una vez mis,
yenconsonanciacon laatonia
del ladrillo, palmarias y de-
moledoras. La vivienda ya
acumula una depreciacién
del 30% desde que tocara ma-
ximos a principios de 2008, y
ahora se enfrenta a una caida
similar, en los proximos cinco
afios. Es decir, los pisos se de-
preciaran otro 30% en el pe-
riodo 2013-2017, tal como
adelanto EXPANSION el 26
dediciembre de 2012.

Después de tres afios de
franca caida, los precios de los
pisos enfilardn “una tenden-
cia cero o negativa al menos
durante un periodo de entre
ocho y diez afios” mas, segiin
el informe. Es decir, los pisos
seguiran abaratindose hasta
que comience 2025, 0 incluso

2027. No estd de mas recalcar

las dos palabras fundamenta-
les dela frase: “Al menos”.

Quedan cinco afios méas en
franca abajo y una dé-
cada de camiento o des-
censos, por tanto. Las casas
costaran en 2017 la mitad que
en 2008. Y més alld de esa fe-
cha es dificil hacer vaticinios,
pero la demanda seguira muy
débil, segin la consultora.
“Los brotes verdes en este
sector nilos hay nilosvaaha-
ber. Al menos hasta 20187, se-
fial6 ayer Fernando Rodri-
guez y Rodriguez de Acufia,
presidente de la consultora,
en la presentacion del infor-
me. \

\
Ofertay demanda
El referente de comporta-
miento de Espafia es Japén,
con una pirdimide de pobla-
ci6n invertida, bajo creci-
miento economico prolonga-
doy caidas del precio de la vi-
vienda mas que duraderas. 5i
la década perdida nipona ya
dura dos decenios, la espafio-
la va camino de prolongarse
-en lo inmobiliario- otros
tantos (desde 2008 hasta
2027, “al menos™).

Enopiniénde RR de Acufia
& Asociados, hay varios moti-
vos para pensario. En primer
lugar, “a nivel global existe un
desfase entre oferta y ventas
de 6,6 veces. Hay un stock en
oferta de 1,7 millones de vi-
viendas nuevas o usadas (ver
informacion adjunta), mien-
tras que las ventas netas se
quedaron en 2012 en 259.379
inmuebles.

Ademais, la generacién neta
de hogares en 2012 fue de
11.645, “y para los proximos
afios se espera que ésta sea

1,7 mill.

‘STOCK' DE PISOS
NUEVOS Y USADOS

Seg(in los célculos de RR de
Acufia & Asociados, el ‘stock’
real de vivienda asciende al7
millones de pisos, resultado
de la suma de las casas
nuevas en manaos de

promotores (635.000) y
entidades financieras

(152.000), de los pisos
usados de particulares
(720.000) y banca (208.000).
Ese 'stock’ real y potencial de
viviendas “permanecerd
constante o crecerd hasta
2016, debido al actual mimero
de\nmandasmmh-um

negativa”. En tercer lugar,
tanto con caricter global co-
mo por provincias Ia evolu-
cion y tendencia esperadas de
la oferta y la demanda son di-
vergentes, “Por lo menos, du-
rante los proximos cinco
afios”, agregael informe.
Estasituacion de la deman-
da frente a una oferta desme-
surada “presionard los pre-
cios a la baja, muy especial-
mente en todos los casos en
los que se necesita realizar la
venta de la vivienda, no sélo

4 mill.

DE VIVIENDAS EN LOS
SUELOS URBANOS

Al enorme excedente de
inmuebles en manos de
particulares y profesicnales
que no encuentran
comprador se le une una
bolsa de suelo urbano
disponible equivalente a
unos 4 millones de viviendas.
Algo que, en palabras del
presidente de la consultora,
Fernando Rodriguez y
Rodriguer de Acufia, “es para
suicidarse”. De esta forma,
Espafia podria contar en unos
affos con al menos 6,2
millones de viviendas a
ocupar, que incluso podrian
ir amds. El anuario apunta
que ese suelo no vale apenas
nada: “La situacion del suelo
residencial en la inmensa
mayoria de los casos es cero
o negativa (-.), también
pomque sumantenimiento
supone unos costes”.

por parte de las entidades de
crédito, sino también por par-
tedelos particulares”.

Zancadilla fiscal
Asimismo, RR de Acufia con-
sidera que el precio al que
ofertan sus inmuebles los
vendedores “es hoy un 50%
superior al precio aceptado
por lademanda”, de media.
Hay otro factor que favore-
ce una mayor depreciacion de
las casas: el fin de los estimu-
los fiscales. Al eliminarse la

LS

RATIO DE CASAS POR
HABITANTE EN ESPANA

“Espafia es al pals europeo,
y nos atreverfamos a decir
que del mundo con mayor

ta UE. Lituania es el pais de
1a UE con mejor ratic (0.97),
seguido de Suecia, Polonia,
Malta y Luemburgo (1).

desgravacion fiscal en el IRPF
y al subir el IVA inmobiliario
del 4% al 10% (todo ello, el 1
de enero de este afio), los
compradores acaban pagan-
do mucho mis por sus pisos.
No s6lo en el precio de com-
pra (via IVA), sino en el de-
sembolso final, ya que la de-
duccién se practicaba sobre
las cantidades satisfechas en
cuotas hipotecarias. Ambos
golpes fiscales del actual Go-
bierno “equivalen a la bajada
de precio entre 2007 y 2012

200000

DEMANDA ANUAL DE
NUEVOS HOGARES

La demanda ir4 a menos por

en términos de esfuerzo fi-
nanciero (-27%)”, subraya el
estudio. Asi, casi todo el ajuste
se precios se ha esfumado pa-
ra quienes compran ahora,
nueva, su primera vivienda
habitual.

¢El fin de los promotores?
Este panorama puede resultar
alentador para los comprado-
res con aceeso a crédito hipo-
tecario, pero es la tormenta
perfecta para los promotores
inmobiliarios. “La estructura

5000

MAS BARATAS QUE SU
COSTE DE EDIFICACION

En la mayor parte de los
icinios de Espaf
(el 90.2%, en concreto), el
precio de la vivienda media
s@ encuentra por debajo de
120,000 eurcs, valores que
“no justifican la edificacin”.
Esto es, en 7320 de las 8116
localidades de Espafia.

hay 6.500 pueblos en los que
no se venden ni 20 inmuebles
residenciales al aflo, por los
que se considera que en ellos
no hay mercado inmobiliario
residencial. -

de los promotores est4 obliga-
da a desaparecer. En tres o
cuatro afios el sector promo-
tor potencialmente desapare-
cera”, enfatizo Rodriguez y
Rodriguez de Acufia.

Segin el consultor, labanca
saneada si podra lanzar una
politica de fuertes descuentos
para deshacerse de su lastre
inmobiliario, pero los promo-
tores no, ya que no podrin
vender por debajo del coste
de produccion —hay mis de
5.000 municipios donde el

precio es inferior al valor de
reposicion (ver informacio-
nes adjuntas)- mientras al
mismo tiempo soportan el es-
fuerzo financiero de sus deu-
das refinanciadas. Esun calle-
jonsinsalida.

Edificar, injustificado

No podréan vender, pero tam-
poco construir. No en vane,
en lamayor parte de los muni-
cipios de Espafia (el 90,2%, en
concreto), el precio de la vi-
vienda media se encuentra
por debajo de 120.000 euros,
valores que “no justifican la

i6n”.

Seguin el Anuario, el 36% de
los promotores que existian
en 2007 haechadoel cierre. Y
de los actuales, el 46% se en-
cuentra en una situacion de
quiebra,

De esta forma, los promo-
tores acabarin trasvasando
otros 600.000 inmuebles alos
balances de la banca, lo que
obligari al sector financiero a
aumentar con fuerza sus pro-
visiones.

;Y los particulares? Los que
no pierdan su vivienda tam-
bién sufriran el desplome de
los precios, lo que supondran
una disminucién patrimonial
y un efecto pobreza. Ademis,
dentro de cinco afios el valor
de una vivienda adquirida en
el pico de la burbuja (2007)
estara por debajo del crédito
hipotecario vivo de ese in-
mueble,

Asi que, en el corto y medio
plazo “es imposible que el
sector pueda mejorar”. Estd
claro de qué lado caer la tos-
tada.
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EL DESPLOME DELOS PRECIOS, PROVINCIA A PROVINCIA

>La depreciacion acumulada en cada provincia
Tasa acumulada de variacién del precio medio desde el mammo hasta el ;:nrnersemestr: de 2013, En porcentaje.
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Toledo, Malaga y Cantabria,
donde mas se abarata la Vmenda

J.M.L Madnd

El precio de los pisos acumu-
la una depreciacion del 30%
desde que holl6 cima, all por
los nicios de 2008. Eran los
tiempos de la “desaceleracion
suave”, en los que los gober-
nantes de todo signo negaban
poractivay por pasivala exis-
tencia de una burbuja inmo-
biliaria. Desde aquella fecha,
el ajuste, como siempre pasa
en el sector de la construc-
cién residencial, ha sido hete-
rogéneo.

Asi, mientras Toledo es la
provincia con un mayor ajus-
te (-43%), su vecina castella-
nomanchega Ciudad Real es
una de las que menos ajuste
han experimentado (-31,6%),
segtin los datos aportados por

la copnsultora inmobiliaria
RR de Acufia & Asociados a
EXPANSION. Otro tanto
ocurre en Guadalajara, donde
el precio ha caido un 42%.
Tres provincias de la misma
autonomia, dos resultados
muy diferentes. El de la vi-
vienda es un sector asi de dis-
pare impredecible.

Tras Toledo, los mayores
descensos acumulados del
valor de los inmuebles resi-
denciales se dieron en Mala-
g4 (-42,4%), Cantabria (-42%,

como Guadalajara) y Cadiz
(40,9%). Siete de las diez pri-
meras clasificadas son pro-
vincias con costa.

No en vano, la segunda re-
sidencia es la que ha sufrido
una mayor depreciacion des-
de el estallido de la burbuja
inmobiliaria. Asi, el informe
de Acufia destaca que en las
zonas de playa apenas se
compraron, en 2012, 14.000
viviendas. “Son espafioles
que compran gangas, casi
siempre al contado”, agrega
elestudio.

En el lado menos negativo,
las provincias en las que el
ajuste ha sido menor son Ba-
dajoz (-26,3%), Ourense
(-26,8%), Asturias (-28,6%) y
Céceres (-29%). Antes que to-

das ellas se sitia la ciudad au-
tonoma de Melilla (-26,2%).

Entre las provincias que al-
bergan los grandes niicleos
de poblacién, la peor parada
es Madrid (-38,7%), seguida
de Valencia (-37,1%), Sevilla
(-35,5%) y, por tiltimo, Barce-
lona (-35,4%). Unas tasas que
estin en la parte media-alta
de la tabla, mas abajo de lo
que se podria pensar.

Peroen un sector donde el
mal es de todos no hay con-
suelode tontos que valga.

Las provincias con
’ vy
acumulada son
Badajoz (-26,3%) y
Ourense (-26,8%0)



