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Economia

3 (/leconomia/bancos-y-cajas-absorberan-mas-de-500000-pisos-e n-manos-de-los-promotores-1276373332/1.html)
YA COMERCIALIZAN 100.000 VIVIENDAS

Bancos y cajas absorberan mas de 500.000 pisos en
manos de los promotores

A finales de 2008, bancos y cajas tenian a la venta 28.000 pisos. Esta cifra
se ha cuadruplicado en el segundo trimestre de 2009, hasta alcanzar los
100.000. Los analistas coinciden en que la banca acabara absorbiendo,
como minimo, medio milléon de viviendas en manos de los promotores hasta
2012.

(http://clk.tradedoubler.com/click?p=117258&a=928287&9=18131788&
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¢ Fitch: la gran banca espaiiola tendra "buenos resultados"
(http://www.libertaddigital.com/economia/la-gran-banca-espanola-mantendra-

buenos-resultados-pese-a-los-retos-1276373343/)

¢ Documentos: Informe de Moody’s sobre la banca espaiiola (http://www.libertaddigital.com/documentos/informe-
de-moodys-sobre-la-banca-espanola-20998502.html) | Resumen del Anuario Inmobiliario 2009 de R.R. de Acuia

& Asociados (http://www.libertaddigital.com/documentos/resumen-del-anuario-inmobiliario-de-rr-de-acuna-

asociados-20000603.html) | Presentaciéon de Jiménez de Laiglesia (http://www.libertaddigital.com/documentos

Ipresentacion-de-jimenez-de-laiglesia-21169439.html) | "Espaia: El agujero de Europa"
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Manuel Llamas

Los ultimos informes internacionales acerca de la solvencia del sistema financiero espafiol pintan un negro panorama para
los proximos ejercicios. Es el caso de la agencia de calificacion de riesgos Moody s, cuyo ultimo informe advierte de que la
banca nacional se enfrenta a unas pérdidas préximas a los 108.000 millones de euros (http://www.libertaddigital.com

leconomia/moodys-alerta-la-banca-espanola-perdera-108000-millones-de-euros-1276372997/) , con lo que tendria que
provisionar unos 57.000 millones adicionales.

Sin embargo, se trata de una estimacion base. Y es que, la firma contempla unas pérdidas de incluso 225.000 millones
de euros en su escenario menos conservador, en caso de que "la economia espafiola continuara deteriorandose
significativamente”, algo que, por el momento, no se puede descartar a la vista de todas las previsiones macroeconémicas
elaboradas por los organismos internacionales.

Este ultimo calculo coincide, precisamente, con las estimaciones elaboradas por la firma de analisis britanica Variant
Perception. En concreto, estos analistas sefialan que el mercado inmobiliario se enfrenta a unas pérdidas superiores a
los 250.000 millones de euros (http://www.libertaddigital.com/economia/un-informe-demoledor-alerta-espana-es-el-
agujero-de-europa-1276368355/) . Una deuda que sera incobrable para la banca nacional.

La cuestion es que los analistas consultados por Libertad Digital dan por hecho que bancos, pero sobre todo las cajas de
ahorros, se veran obligados a absorber gran parte del stock inmobiliario (pisos sin vender) que acumulan las empresas
del sector.

En concreto, segun el ultimo informe inmobiliario de R.R. de Acuiia & Asociados (http://documents.scribd.com
Idocs/219922zc7xul02zljtmk.pdf?t=1253535490) , la oferta inmobiliaria a 31 de diciembre del 2008 era la siguiente: casi
600.000 pisos de segunda mano, medio millon de viviendas terminadas y no vendidas en manos de los promotores y otras
470.000 en construccion.

A este
Cuadro 1 Mimero stock
Exceso de oferta de vivienda usada (rotacion v especulativa) | 582,795 sumar las
Viviendas terminacdas no vendidas 507 547 algo mas
Viviendas en construccion | 469234 de 28.000
En venta por Instituciones Financieras 28.295 viviendas
Viviendas en sociedades instrumentales de Instituciones Financieras _ 34.571 Le tenian
TOTAL | 1623002 d
Fuentes: Elaboracion propia a partie de dntos del Consepo Supenor de los Colegios de Anquatectos, Consejo ? la venta
as

General de In Avguitectinn Téonica, Ministerio de Vivienda y Banco de Espailn
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instituciones financieras a finales de afo, y las casi 35.000 en sociedades instrumentales. En total, algo mas de 1,6
millones de pisos en stock que, hoy por hoy, carecen de salida en el mercado a los precios actuales.

A finales de 2008 existia en poder de la banca, segun las estimaciones de esta firma, aproximadamente 32.000 viviendas
que procedian de ejecuciones, mientras que unas 93.000 estaban en situacion de morosidad.

La quiebra del sector del ladrillo sigue su curso, con sus efectos correspondientes sobre el sistema financiero espafiol. Asi,
el volumen de pisos en manos de la banca casi se ha cuadruplicado desde finales de 2008. Segun la consultora R.R.
de Acufa, bancos y cajas acumulan ya cerca de 100.000 viviendas que proceden de la ejecucion de créditos a
promotores y particulares.

Sin embargo, "el grueso de los activos inmobiliarios sera absorbido a partir de ahora, sobre todo, en 2009, 2010 y
2011", segun estos analistas. Y ello, debido fundamentalmente a que la refinanciaciéon de inmobiliarias (roll-over)
(http://www.libertaddigital.com/opinion/manuel-llamas/roll-over-en-espana-50206/) llevada a cabo por la banca desde 2007
no se lograra renovar a su vencimiento en muchos casos.

De este modo, el sistema financiero espafnol se vera obligado a absorber mas de medio milléon de pisos en manos
de los promotores de aqui a 2012, segun coinciden los expertos del sector consultados. De hecho, las cajas de
ahorros, las mas expuestas al sector del ladrillo -sobre todo, las medianas y pequeias (http://www.libertaddigital.com

leconomia/la-exposicion-de-bancos-y-cajas-a-la-crisis-inmobiliaria-alcanza-el-60-por-ciento-en-2007-1276330702/) - , "ya

estan comprando pisos a toda velocidad", advierte un analista. En este sentido, la mayor absorcion de vivienda en stock
recaera en las cajas.

Por su parte, el socio director de Jiménez de Laiglesia (http://www.jimenezdelaiglesia.com/iflash.html) , Estrategia y

Negociacion de Inmuebles, Ignacio Jiménez de Laiglesia, augura que "al final, todo el stock de viviendas lo van a
liquidar los bancos, no los promotores, porque no tienen tanto margen" para bajar los precios, de modo que "habra
muchos que no podran vender porque no pueden vender por debajo de lo que les cuesta". Coincide en que, como minimo,
la banca absorbera mas de medio millon de pisos debido a la quiebra de las inmobiliarias.

De hecho, "lo unico que se vende ahora es lo que venden los bancos", puesto que cuando se trata de sus viviendas, la
entidad "acompafiara al comprador, incluso con el 100 6 120% y al tipo que sea, porque el banco no quiere un ladrillo".

Apunta que "como mucho, estara reteniendo algunas viviendas para no sacarlo todo de golpe y que se desplomen precios",
pero "acabara vendiendo todos los que tenga, porque su vocacion es tener liquidez, no ladrillos".

Por ello, alerta de que se esta "todavia a mitad camino de la caida” de precios, que ya acumulan un descenso de "entre

un 15% y un 18%" desde 2007, por lo que la depreciacién final podria oscilar entre el 30% vy el 40%
(http://lwww.libertaddigital.com/economial/el-fin-del-boom-inmobiliario-avanza-una-caida-del-precio-de-los-pisos-del-25-
por-ciento-1276325120/) respecto a sus valores maximos, tal y como avanzo Libertad Digital.

El estudio elaborado por De Laiglesia sefiala que para alcanzar el equilibrio el precio de la vivienda deberia descender
un 37% respecto a 2007, hasta alcanzar los 1.812 euros por metro cuadrado. La mayor depreciacion, sin embargo, se
producira en la cartera de suelo. Asi, el precio del suelo urbano deberia reducirse en un 53% -en la actualidad ha caido
un 21%-, hasta los 668 euros por metro cuadrado, y el del suelo urbanizable un 62% -frente al 25% actual-, hasta los
318 euros por metro cuadrado.

"Solamente aquellos promotores que adquirieron suelo a precios de 1999, 2000 y 2001 podran defender bajadas
de ese orden", mientras que "todo aquel que adquirid suelo a partir de 2003 6 2004, no puede defender esas bajadas y
por lo tanto, ese producto esta abocado a venderlo al banco", advierte.

Las entidades "eliminan el margen del promotor y a partir de ahi, si quieren, incluso pueden bajar algo y perder algo, pero
recuperar y hacer liquidez, que es su interés basico".

Tras analizar los ultimos 20 afios del sector inmobiliario espafiol, este analista estima que este periodo "de ajuste" dara
paso a "uno de equilibrio, normalmente en un plazo de dos o tres afios", pero la fase total del ciclo podria durar "seis o
siete anos, desde 2011 a 2018 6 2020".
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Suelo "iliquido"

Pero este ajuste tan solo en cuanto a viviendas. El problema "gordo" de la banca no esta en los pisos sino en el
ingente crédito concedido a los promotores para la compra de suelo. Un producto que, hasta dentro de unos afios,
permanecera "iliquido”. Es decir, no tendra salida en el mercado.

De hecho, los analistas consultados coinciden en que el mercado de suelo permanece congelado, y las escasisimas
ventas que se realizan contienen un descuento superior al 65% respecto al precio de adquisicion. Ante tales datos es
evidente que las estadisticas sobre el mercado de suelo que publica el Ministerio de la Vivienda

(http://lwww.libertaddigital.com/economialel-precio-del-suelo-urbano-cae-un-48-en-el-primer-trimestre-1276362416/) no

sirven absolutamente para nada, ya que no reflejan la realidad.

Por ultimo, al agujero del suelo que tendra que asumir la banca, se suma el aumento de la morosidad hipotecaria entre
particulares, debido al crecimiento del paro, con lo que al final el volumen de pisos en manos de la banca amenaza
con ser muy superior.

Juan Carlos Garcia Centeno, hasta hace seis meses responsable para la Peninsula Ibérica de Royal Bank of Scotland
(RBS), advertia esta misma semana de que "no hay dinero en la banca para absorber toda la morosidad que se
avecina". Por ello, "no van a sobrevivir todos los bancos y todas las cajas" a este proceso.

"El problema de la banca espafiola es que todavia queda la segunda oleada de morosidad, la empresarial, que se va a
extender a lo largo de 2010 y que remitira en la primera mitad de 2011", afiade. En su opinion, el sistema financiero
espafiol ha sido de los mas sdlidos, pero ahora esta en peligro, informa Finanzas (http://www.finanzas.com/noticias

lempresas/2009-10-13/207174 dinero-para-absorber-toda-morosidad.html) .

"La supervision de la banca espafola ha sido siempre un ejemplo, muy dura y muy rigurosa, pero estaba planteada para
una crisis normal. Las provisiones anticiclicas no estaban preparadas para una recesion que se va a extender hasta
2011. El problema de la banca van a ser las refinanciaciones de deuda de los préximos afios. Hemos vivido la reconversion
minera, la naval y ahora llega la financiera".

El responsable maximo de Sigrun Partners, una boutique financiera en la que se han agrupado seis directivos de RBS en
Espafia, cree que hay inmobiliarias que se podran salvar y otras que no. "Hay compafias, como Reyal, a las que se le
ha pasado el arroz. Ya no tienen solucién. No se puede intentar vender activos al ultimo valor de tasacion porque ese no es
el valor de mercado".

Sobre la situacién econdmica, Garcia Centeno asevera que "esta claro que todos somos un 20% mas pobres y que el
paro se puede ir hasta los 5,5 millones de personas el préximo afio. Hemos estado viviendo por encima de nuestras
posibilidades", concluye.

Esta y otras noticias en la version para moviles de LD: Para recibir las ultimas noticias en su movil,
m.libertaddigital.com envie ALTA LD al 7100 (0,20€ + IVA)
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Dese de alta aqui (http://www.libertaddigital.com/servicios/nuevousuario.htm) .
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Recuerde su contrasefa aqui (http://www.libertaddigital.com/soporte/hdesk.php?action=r_search&query=contrase%F1a) .

NOTA: Los comentarios son revisados por la redaccion a diario, entre las 9:00 y las 23:00. Los que se remitan fuera de
este horario, seran aprobados al dia siguiente. Libertad Digital se reserva el derecho a rechazar, extractar o editar los
comentarios enviados y ni se responsabiliza de ellos ni los apoya al publicarlos. Consulte nuestros términos y condiciones

(http://www.libertaddigital.com/otros/tc.htm) .
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