MEDIO:  EXCELSIOR
SECCION: DINERO
PAGINA: 14

FECHA: 12/JUNIO/2014

. ‘The
Economist

Comunicaqién
Financiera

@

.

Foto: Especial

En el climax del boom inmobiliario, Espaiia llegd a emitir 120 mil hipotecas por trimestre; de actubre a diciembre de 2013 la cifra fue de 15 mil,
lo que evidencia el declive de ese sector sumido en una de las peores crisis de su historia, en la gue muchos perdieron la casa que compraron.

La debacle inmobiliaria en
Espana atrae compradores

Una legion de ¢jecutivos del sector, procedentes principalmente de Estados Unidos y Reino Unido, lega
de manera silenciosa al pats ibérico para hacerse de alguna propiedad en remate, a preeios de ganga.

omo uno de los mercados de

vivienda mas moribundos en

Europa. Espafia se ha con-

vertido en un iman para los

buscadores de gangas, Los

precios de 1os hienes raices
han bajado hasta 50 por ciento respecto
de sumdiximo durante una burbuja inmo-
biliaria, y los inversionistas desde Asia
hasta Estados Unidos y Gran Bretana
estdn acudiendo en tropel a Espafia para
tratar de aprovechar el repunte.

Los vuelos que realiza la aerolinea
britdniea British Airways a Madrid estin
llenos de ejecutivos inmobiliarios enyas
operaciones estan basadas en Londres,

El fondo compensatorio Baupost estd
comprando centros comerciales, mientras
las firmas estadunidenses Goldman Sachs
y Blackstone estdn comprando departa-
mentos en Madrid, mientras Paulson &
Company y el fondo de George Soros son
inversionistas ancla en un vehiculo de in-
version inmobiliario espafiol que se cotiza
pliblicamente.

Kohlberg Kravis Roberts acaba de
comprar una participaeion accionaria en
un parque de diversiones espafiol.

Firmas de eapital privado y bancos de
renombre estan uniéndose y compitien-
doentresfenenormes carteras de présta-
mos con nombres como Project Hercules
¥ Project Octopus.

“Essurrealista™, dijo Dilip Khullar,un
veterano de 25 afios en la inversién inmo-
biliaria espafiolay director de Cadena, un
fondo de inversion. “Undiaesel
peor lugar del mundo paracom-
prarbienes rafees y al siguiente
es el mejor”,
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Las bajas tasas de interés, es-
tablecidas por el Banco Central
Europeo para apuntalar almer-
cado de Alemania, ayudaron a
avivar el auge inmobiliario de Espaifia.
Los desarrolladores de bienes raices
se unferon con bancos de ahorros locales
para prestar y construir una y otra vez.
“Eramos como uu tren gue iba a 200
kilémetros por hora y al que le fue difi-
cil detenerse”, dijo Jaime Pascual-San-
chiz de la Serna, director ejecutivo en
Aguirre Newman, una importante firma
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Las bajas tasas de
interés impuestas
parel Banco
Central Europeo
reavivaron al
sactor en Espafia.

consultora local de bienes raices.

La construecién aleanzé un asombroso
12 por ¢iento del producto interno bruto,
mas del doble de la proporeién que se ha
registrado en Gran Bretafia o Francia.

Cuandolaburbija estallé en 2008, Es-
paila se volvio toxica. “Nadie queria in-
vertir un centavo en bienes raices”, dijo
Pascual-Sanchiz de la Serna.
“Espaiia tenia un exceso de
construeciones y tomaria diez
afios husearle solucién,” afirmé
el experto, pero no atind.

NO HATOMADO
TANTO TIENPO,
El mercado inmobiliario eo-
menzé a revivir en 2013, Re-
formas gubernamentales,
incluida una relajacién de las leyes la-
borales y normas mas estrictas para los
bancos en relacion con la contabilizacion
de las propiedades malas, significaron
gue los bancos ya no pudleron ignorar los
activos en sus hojas de balance.

TUna vez que los bancos tuvieron que
tener como reserva mas capital ~enalgu-
noscasos drasticamente mds— empezaron

a pensar que era mejor vender, dijeron
analistas y banqueros.

Larecuperacion alin es naciente. Tran-
sacciones inmobiliarias convalor de alre-
dedor de 35,0000 millones de euros tuvieron
lugar el afio pasado, segin la firm a.consul -
tora CBRE Spain; masdel doble delacan-
Lidad del afio anterior pero ain poco en
comparacién conlos 166,000 millones de
euros en acuerdos de bienes ralces comer-
ciales hechos en Europa el afio pasado.

En el climax, Espafia emitio 120,000
hipotecas por trimestre; en el cuarto tri-
mestre de 2013, la cifra fue de 15,000.
Fitch Ratings emitié recientemente unin-
forme diciendo que los precios d e los bie-
nes rafces continuarian cayendo durante
2014, y no se recuperaran hasta 2015.

NUBES SOBRE LA ECONOMIA

Y la economia de Espaiia sigue pasando
apuros. La tasa de desempleo es de 26
por cienta, y se estima que el crecimiento
serd de alrededor de un 1 por ciento este
afio. El gobierno afirma que las cosas es-
tan mejor, dijo Pedro Gonzalez, un ex
tendero que ahora conduce un taxi, pero
la gente no lo havistn. “No hay empleos”,
anadio.

Pero eso parece una oportunidad para
losinversionistas que ereen que el merea-
do verdaderamente despegara y quieren
llegar antes de que lo haga.

El panorama de los acuerdos ya esta
cambiando, Aungue muchos inversionis-
tas quieren activos inmobiliarios comer-
ciales trofeo, hay muy pocos ala ventaen
dreas de primera de Madrid y Barcelona.

Losinversionistas que esperaban tasas
de rendimiento internas de 20 por ciento
ahora esperanentre 12y 15 por ciento, y su
atencion estd puesta en las propiedades
residenciales, dijeron analistas.

Ese cambio le viene muy bien a Fer-
nando Acuna, co-fundador de Aura, una
empresaincipiente de asesoriainmobilia-
rin.en Espafia, Hacabalgadoen el auge yel
desplome del ciclo inmobiliario y se esta
preparando para el proximo auge.

En 2006, Deutsche Bank lo contraté
para crear su negocio hipotecario. Cuan-
do el mercado colapsé, afiadié el titulo de
jefe de cobranza.

En 2009, empezo un negocio tratan-
do de vender ecasas recuperadas por los
bancos y formo una base de datos con
450,000 propiedades de los baneos y mads
de un millon de clientes privados.

“Pienso que 2014 es el ano en que ve-
remos muchas transacciones”, afiadié.

A muchosles preacupa que la compe-
tencia por algunos activos y el exceso de
liguidez esté elevando mds los precios,

“La gente estd empezando a pagar en
exceso por cierlos activos”, dijo un ban-
quero de inversién. “Hay presion de par-
te de los comités de inversion en Londres
para hacer acuerdos™.

Un ejecutivo de capital privado dijo
que una reciente subasta por un medio-
cre edificio de oficinas atrajo 30 ofertas.
La oferta de su compaiiia - que dijo era
bastante elevada - ni siquiera paso de la
primera ronda.

¢Los precios estan demasiado altos?
“Esa es la pregunta del millén de dola-
res”, dijo Javier Martinez-Piqueras. co-
director de mercados de capital en UBS.
“Realmente, es la pregunta de los mil mi-
llones de délares™.






