El auge de la vivienda en Espafia y las buenas perspectivas que presentan las compafiias han llevado a las in

R M
mobiliarias

espafiolas a ser las mas rentables del sector en Europa durante 2002. Cuatro de las cinco empresas europeas mas atractivas
para los inversores bursatiles son espafiolas. Vallehermoso fue, el afio pasado, la mejor opcién para los accionistas.

El ‘boom’ de la vivienda convierte al sector
inmobiliario en el mas rentable de Europa

Vallehermoso, Metrovacesa, Colonial y Urbis estdn entre las cinco compaiiias que mejor evolucionaron en 2002

AMPARO POLO. Madrid

Los accionistas que el 1 de
enerode 2002 invirtieronen
acciones de Vallehermoso
tenian el pasado 31 de di-
ciembre un 45% mds de di-
nero que al comenzar el
afio. La inmobiliaria, con-
trolada por la constructora
Sacyr, fue of ano pasado la
compafifa mas rentable del
sector en Europa. Las ac-
ciones, que empezaron a
cotizara7 euros, finalizaron
el ano a 9,9 euros, un 41%
mds. A esta cantidad hay
que afiadir el dividendo de
0,2 euros que aboné la em-
presa por cada titulo.

El dato més relevante del il-
timo informe realizado por
el banco de inversién Me-
rrill Lynch sobre el sector es
que cuatro de las cinco in-
mobiliarias europeas mds
rentables durante el pasado
ejercicio fueron espaiiolas.
Sélo la sueca Kungsleden
logré colarse en el tercer
puesto de la clasificacién,
por delante de Inmobiliaria
Colonial, la compaiifa con-
trolada por La Caixa, que
ocupa el cuarto lugar, y de
Urbis, lainmobiliaria de Ba-
nesto, que ha incrementa-
do su valor en un 25% du-
rante ehiltimo ejercicio.

Metrovacesa
Metrovacesa (ahora con-
trolada por Bami), es la se-
gunda compaiifa europea
mds rentable, ya que ha lo-
grado una revalorizacién
en bolsa del 35%. Bami,
que no aparece en el infor-
me, inici6 el afio a 3,17 eu-
ros y lo acabé a 2,9 euros,
un 8,5 por ciento menos.
Los datos del sector inmo-
biliario espaiiol en su con-
junto son todavia mds es-
pectaculares si se tiene en
cuenta que el Ibex 35, el fn-
dice que agrupa a las ma-
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las en bolsa, cayé el afio pa-
sado un 28 por ciento. Par-
te del éxito de las compa-
fifas inmobiliarias se debe
al fuerte tirén de la vivien-
da en Espafia, que lejos de
agotarse sigue marcando
méximos desde hace varios
afios. Aunque Vallehermo-

que mds negocio tienen en
el segmento promocional,
ia buena racha en bolsa ha
beneficiado también a Me-
trovacesa y Colonial, més
enfocadas al sector de al-
quiler de oficinas.

Varios condicionantes ha-
cen de Espaiia un mercado

de la costa) hacen del sec-
tor inmobiliario una acti-
vidad con fuertes posibili-
dades de negocio en el fu-
turo.

Fl 1inico riesgo que ven los
expertos es que el desem-
pleo aumente de forma
considerable, lo que podrfa

UNA BURBUJA QUE NO PARA DE CRECER

aligual que Urbis, que saca-
rd ventaja de su fuerte ne-
gocio de promocién de vi-
viendas. Colonial aparcce
como uno de los valores
mds interesantes por su
cartera de edificios.
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El temido pinchazo de la burbuja
inmobiliaria que los expertos lle-
. van pronosticando desde hace me-
ses no acaba de llegar a Espafia.
" Los pisos siguen subiendo de pre-
cio ante la desesperacion de miles
de espafioles que ven cada vez
mas dificil el convertirse en pro-
pietarios de una vivienda. tas ca-
sas se han encarecido a un ritmo
superior al 15% en el Gltimo aflo y
acumulan una subida del 50% en
tres ejercicios. Pese a esta vertigi-
nosa escalada, el Banco de Espafa
manifestaba en uno de sus Gitimos

informes que “ain no existen sig-
nos claros de desaceleracién” en
los precios, que se han disparado
por las rigideces urbanisticas y la
aftuencia de capital que ha perdido
interés por la compleja situacién
de la bolsa. El Banco de Espafia,
consciente de la influencia que tie-
ne la marcha del mercado inmobi-
liario en el crecimiento de la eco-
nomia, ha puesto en entredicho la
versién del Gobierno y de algunos
servicios de estudios sobre un fu-
turo abaratamiento de los precios
al subrayar que “no parece que va-

yan a bajar”. Sociedad de Tasacion
refleja en su informe anual que el
crecimiento de los precios en
2002 fue del 14,7 por ciento, lo que
supone un encarecimiento en al-
gunas zonas de la costa préximo al
100%. El Gitimo andlisis elaborado
por BBVA prevé también un fuerte
aumento de los precios de la vi-
vienda durante este afio. Segun su
informe de coyuntura inmobiliaria
del pasado mes de diciembre, los
inmuebles se encarecerdn de me-
dia un 10% y podrian llevar “a una
burbuja inmobiliaria de dificil sos-

tenibilidad”. Sin embargo, la Aso-
ciacién Hipotecaria Espafiola
(AHE) augura una subida superior
al 10%, at considerar que los bajos
tipos de interés seguiran incenti-
vando la demanda de viviendas.
Seguin BBVA, las zonas con mayor
alza de precios seran las poblacio-
nes de interior y las ciudades de
mas de medio millén de habitan-
tes, en donde se esperan incre-
mentos medios del 20%. En Ma-
drid y su zona de influencia, el en-
carecimiento medio sobrepasa el
22%.

NUEVAS
OPERACIONES
A LA VISTA
EN ESPANA

Los expertos aseguran
que, a pesar del affo tan
movido que acaba de fina-
lizar para el sector inmobi-

! lario, 2003 promete traer

muchas y nuevas emocio-
nes. El principal candidato
a realizar adquisiciones es

: Colonial, que durante
. 2002 no acabé de culmi-
. nar ninguna de las opera-
¢ ciones en las que se vio in-

volucrada. El nuevo afio
que ahora comienza puede
ser el momento oportuno
para que la inmobiliaria de
La Caixa entre de nuevo en
el ruedo y apueste por es-

i tar entre las grandes. El in-
i forme de Merriil Lynch

muestra a Colonial como
uno de los valores mas in-
teresantes por la indepen-
dencia de gestién y por la
calidad de sus inmuebles.
Las medianas inmobilia-
rias, que también han
mostrado una gran activi-
dad en los dltimos meses,
podrian dar sorpresas en
las proximas semanas. Fa-
desa, Realia, Grupo Lar y
Riofisa han demostrado
que no tienen interés por
convertirse en empresas

. en venta, sino gue mues-
- tran su firme propdsito de

Hlegar a estar entre las
grandes del sector. Quien
va a convertirse en la se-

. gunda inmobiliaria espa-
\ fola por facturacion, a mi-
' nima distancia de Va-
" liehermoso, lider en estos

momentos del sector, es la
unién de Metrovacesa y
Bami, que se negocia du-
rante este mes de enero.
Bami controla, desde el pa-

| sado mes de junio, el 23,9
¢ por ciento de Metrovace-

sa, anteriormente partici-

i padapor BBVA.

© Sacyr

Ademds, la constructora
Sacyr, que en julio adquirié

. a Santander el 24,5 por

ciento de Vallehermoso,
también podria avanzar en
su propuesta de fusién
con la inmobitiaria. Luis del
Rivero, consejero delega-
do de Sacyr, aseguraba re-
cientemente que la com-
pafifa espera un clima fa-
vorable en el mercado para
materializar la operacion,
que “seria buena para los
accionistas”. A pesar de
esta declaracién de inten-
ciones, Merrill Lynch ha re-
bajado de “comprar” a
“neutral” su calificacion de
Vallehermoso, por no ver
clara la estrategia de
Sacyr.



