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:Eg':; fifa Encontrar la formula secreta que permita establecer si el precio de la vivienda es caro o
- ETF's barato es uno de los interrogantes que mas se repite entre economistas, analistas y
- W arrants ciudadanos de a pie. A la espera de una técnica infalible que despeje esta eterna disyuntiva,
- Divisas y Materias los expertos se sirven del alquiler como uno de los referentes claves para resolver
f’;‘?;f;po Real dudas, ya sea a través del PER o la relacién alquiler-cuota hipoteca. Aunque también
- Cartera destacan el esfuerzo financiero que dedican los hogares a la vivienda, el coste de su
uso o los ingresos. Otro indicador mas técnico es el loan to value.
N E:ig:fedn%sadones En la pugna por conocer cual es la receta magica que permita comprobar si el precio de un
- Hechos CNMV piso es “adecuado o justo”, entendiéndose como razonable, el alquiler se alza como la
:83’\',‘.1:”‘105 referencia mas recurrente. Un ejemplo es comparar el importe de la vivienda con el precio que
- Capital Riesgo se paga por el alquiler de la misma, también conocido como PER. Este indicador (en inglés,

- Andlisis Premium price earnings ratio), de origen bursatil, es un ratio que indica el nimero de veces que el

_ precio supera al beneficio. Al trasladarlo al /adrillo se deduce que a mayor PER, mas cara sera
la vivienda en propiedad en relacidén con su alquiler, y viceversa.

- Noticias

- Economia

- Al Minuto Si tomamos como referencia una casa con un precio de 240.000 euros y su alquiler supone

:égsgcdi:Ies 9.600 euros anuales, su PER es de 25. Esto se traduce en que se tardarian 25 afios en
recuperar dicha inversion a través del alquiler. A finales de 2007, en plena ebullicion del boom

inmobiliario el PER medio de la vivienda en Espaiia era de 33, frente a un PER histérico

- Carpetas de 19, segln datos del Instituto Juan de Mariana. El estallido de la crisis econdmica provocé la

= pestacados debacle del sector y el hundimiento de los precios de los inmuebles por lo que este indicador

- Los + Foreros ha bajado hasta 27.

~Méviles Sin embargo, no todos los expertos son partidarios de tomar esta referencia. Desde Ahorro

- Mensajeria Corporacién destacan que el PER ofrece una perspectiva a largo plazo de este tipo de

:quhzgto inversién. “El mercado patrimonial es muy lento y tiene un periodo de maduracion de siete

- Viajes afos por lo que no se mueve al mismo ritmo que el mercado financiero”, destacan.

PUBLICIDAD Gregorio Izquierdo, director del Servicio de Estudios del Instituto de Estudios Econdmicos
(IEE), explica que este indice no es fiable porque obvia una realidad muy importante dentro

s del sector y es que, una parte de la rentabilidad inmobiliaria se produce via revalorizacién de

o L E ML

los pisos en términos real y nominal.

Otra de las técnicas desarrolladas dentro del negocio, especialmente para valorar el mercado
de oficinas, es la denominada capitalizacion de rentas. Se trata de establecer una inversion
a largo plazo mediante la adquisicion de un inmueble. Si una vivienda cuenta con 100 metros
cuadrados y su precio de alquiler se sitia en 900 euros habria que dividir el alquiler por su
superficie util y multiplicarlo por doce meses. A este resultado, se le aplica un porcentaje de
rentabilidad para obtener el precio del metro cuadrado.

MDICIOMES
EXCELENTES

Y e all E! precio de un activo inmobiliario debe ser 20 veces el precio de alquiler para obtener una
rentabilidad del 5%", reconoce Alberto Espelosin, el gestor de Ibercaja Sector Inmobiliario, un
fondo de renta variable de los sectores constructor e inmobiliario. Una medida que toma como
prima de referencia el bono espafiol a 10 afos.

A mediados de 2005, la rentabilidad media por alquiler de vivienda se situaba en el 2,5%,
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vendiendo por debajo de esta estimacién”, expresa Oscar Martinez, presidente de la Asociacion
Profesional de Expertos Inmobiliarios (APEI). A su vez, Martinez recalca que las referencias
catastrales estan por encima de la realidad, ya que la uUltima actualizacion de las mismas fue
hace tres afios. El Impuesto sobre Bienes e Inmuebles (IBI) se paga aplicando un porcentaje
sobre el valor catastral de dichos inmuebles.

Mucho mas alejados de la realidad del ciudadano de a pie se encuentran conceptos como en
loan to value. Este indicador relaciona la deuda y el valor de la tasacion del inmueble que no
debe sobrepasar el 80%, indica un analista del sector. En el caso de nuevas promociones, este
calculo se establece por descuentos de flujos de caja, es decir, a los ingresos que se
esperan de la promocidn se le restan los gastos operativos para poder desarrollarla y los

gastos de la deuda. “"Esta medida puede verse distorsionada al entrar al mercado, dadas las
actuales condiciones que rodean al sector”.
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