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1. INTRODUCCION

Nos encontramos inmersos en la época mas convulsa e incierta de los ultimos 80 afios,
desde la crisis de 1929, no hemos conocido otro periodo en la historia en el que las
condiciones politicas, econdmicas y sociales hayan sufrido tanto cambio y deterioro como en
estos ultimos 5 afnos. A pesar de que es sabido que la economia sufre estos procesos de
forma ciclica, no se realizé una prevision adecuada ni del momento en el que sucederia ni, por
supuesto, de las devastadoras consecuencias que tendria en el actual modelo financiero,
economico, politico y social.

En estos momentos, solo cabe realizar un correcto diagndstico, y establecer las
medidas adecuadas que nos devuelvan al camino del crecimiento. Para ello, resulta
imprescindible revisar nuestra historia y extraer conclusiones de ella, analizar e identificar los
errores que desencadenaron esta crisis y asi tratar de evitarlos en el futuro.

Como caracteristica relevante de la actual crisis cabe destacar la gran especulacion
financiera y un endeudamiento masivo. Esta tiene su origen en el sistema financiero e
hipotecario de Estados Unidos, y contamina al resto de sistemas financieros debido a la gran
interrelacion existente en la actualidad. En nuestro pais, coincide con una burbuja inmobiliaria
que estalla y este hecho magnifica los efectos devastadores de la crisis en el sector de la
construccion.

Con la revolucion tecnolégica se ha dado una nueva dimensién a las interacciones
entre mercados, desembocando en la globalizacion actual. Este hecho ha permitido un enorme
desarrollo econémico, politico y social a nivel global, pero también ha dotado al sistema de
una gran sensibilidad, que en momentos de crisis, permite el contagio a gran escala,
magnificando el efecto de esos procesos criticos.

Si nos centramos en este ultimo siglo y observamos la evolucion del endeudamiento de
los paises a lo largo del tiempo, podremos intentar determinar los factores que lo motivaron, a
la vez que encontrar similitudes con la actual situacion de crisis. En el grafico G1 aparece el
endeudamiento como porcentaje de la tasa de crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB)
para dos grupos de paises, las economias desarrolladas y las economias emergentes.

En primer lugar, observamos que la deuda soberana ha sufrido muchas variaciones a lo
largo de este periodo de tiempo. En el pasado, esta deuda ha llegado a tener valores cercanos
al 100% de la tasa de crecimiento del PIB y esto ha supuesto entrar en bancarrota, por lo
tanto, seria légico pensar que en la actualidad y con los valores de endeudamiento préximos al

100% de la tasa de crecimiento del PIB, la salida previsible pasa por una quiebra.
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Gréfico G1- Evolucion del endeudamiento en economias desarrolladas y emergentes, en porcentaje del
PIB. Se presenta en naranja las economias desarrolladas y en verde las economias emergentes.
Fuentes: Reinhart C. (2010), Reinhart C. and Rogoff K. (2009), Reinhart C. and Rogoff K. (2011) .

En segundo lugar, durante la 22Guerra mundial, las economias desarrolladas sufren un

gran aumento de su deuda y al finalizar esta, se produce una caida brusca debido a la

suspension de pagos de Alemania, Japén e ltalia. Aunque la parte mas interesante

corresponde al periodo entre 1951 y 1975, en el que se disminuye la deuda soberana hasta

valores proximos al 20% de la tasa de crecimiento del PIB. Para conseguir esto, los gobiernos

sometieron al sector financiero a un proceso conocido como Represion Fiscal ', basado en:

Regulaciéon estricta en el funcionamiento de entidades financieras, separando banca
tradicional y de inversion.

Control estricto del flujo financiero entre paises.

Monedas con cambio fijo al dblar y este a su vez cambio fijo con el oro (35%/onza). Donde la
impresién de dinero estaba mas limitada.

Los tipos de interés de los depdsitos eran menores que la tasa de crecimiento del PIB, de

la Inflacion de los paises, con la implicacién de que los tipos de interés real y la deuda eran
negativos.

Practica inexistencia de los paraisos fiscales.

Se utilizaba la inflacion para rebajar la deuda de un pais de manera muy eficiente.

Altos tipos impositivos sobre la renta, el patrimonio y los beneficios, asi como muchas

dificultades para la evasion de impuestos.

Este sistema de control favorecia la economia real frente a la economia financiera y

permitié elevar el bienestar social, recuperar la industria devastada por la guerra y reducir el

endeudamiento publico/privado.
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Este sistema se vino abajo a mitad de los setenta, debido al gran endeudamiento
producido por la guerra de Vietnam en E.E.U.U, al abandono del patron oro, al crecimiento del
dinero fiduciario y al shock del petréleo en 1973. A partir de este momento, se sustituyé la

’. consistente en sacar a la circulacion el

Represion Fiscal * por el Capitalismo Popular
dinero de los ahorradores a través del sistema financiero, mediante multiples instrumentos
como son acciones, deuda publica, etc. Debido a la gran cantidad de recursos financieros con
los que contaban los bancos de inversion, las empresas de inversion asumieron el control de
muchas empresas productivas, asi como la privatizacién de monopolios y oligopolios publicos.

La desregulacién (dejar a los mercados libres) fue la base principal del funcionamiento
de interrelacion de los mercados hasta nuestros dias y asi, el endeudamiento de los paises
desarrollados fue ascendiendo gradualmente hasta la década de los 2000. Afos después, con
la caida de Lemans Brothers en 2008, se produjo un gran aumento de este endeudamiento,
debido a los desorbitados rescates al sistema financiero que se produjeron a partir de ese
momento.

Como consecuencia de la crisis financiera y el estallido de la burbuja inmobiliaria, nos
encontramos inmersos en una espiral de recortes y desinversion por un lado, para intentar
subsanar el elevado aumento de la deuda soberana y por otro, las entidades financieras
disponen de una gran oferta de bienes inmobiliarios que necesitan de nuevas estrategias de
comercializacion.

Por lo tanto, se trata de un momento unico en la historia mundial y en consecuencia
también en Espana, por lo que resulta interesante su documentacién con la intencién de
conocer el proceso que ha desencadenado la crisis econdmica, financiera y el desplome del
sector inmobiliario, asi como las soluciones planteadas por nuestros gobernantes para
reconducir esta situacién, mediante la Reestructuracion Financiera y la creacion de la SAREB.
Creandose, para dar salida a la produccién masiva de bienes inmobiliarios generados por la
burbuja inmobiliaria y, por tanto, conocer la influencia que ambas ejercen sobre Ila
comercializacion de los activos inmobiliarios del sector financiero, durante un periodo
especialmente convulso que comprende desde el 1 de noviembre de 2012 hasta el 28 de
febrero de 2013.

(1) La represion financiera o fiscal ocurre cuando hay politicas que canalizan hacia el gobierno fondos que en un mercado desregulado habrian
tomado otra direcciéon. Una conexién mas estrecha entre el gobierno y los bancos, ya sea explicitamente mediante la participacion publica en el
capital de un banco o mediante una “persuasién moral” intensa. La represion financiera a veces esta asociada también a encajes legales, tributacion
de la compraventa de titulos, prohibicion de compras de oro o colocacion de volimenes significativos de deuda publica no negociable. En los analisis
de politica actuales, la represion financiera forma parte del concepto global de “regulacién macro prudencial”, que se refiere a los esfuerzos de un
gobierno por proteger la salud del sistema financiero en su totalidad.

Fuentes: Articulo “Represion Financiera” — Finanzas & Desarrollo - Reinhart ,C. , Kierkegaard J.F. y Sbranci M. B. (Junio 2011).

(2) Capitalismo popular, es la participacion de la poblacion en general en el capital de las empresas, otra sefiala que permite participar a los
sectores de la poblacion en el proceso de generacion de riqueza de las naciones con la compra de titulos valores, y otra es la teoria por la que se
distribuye la propiedad de las empresas publicas, entre el mayor nimero posible de ciudadanos, para que se puedan beneficiar del desarrollo de las
mismas.

Fuentes: Articulo” Sobre el capitalismo” -ESADE BUSINESS SCHOOL- (2011).
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2. OBJETIVOS

El objeto general del estudio consiste en estudiar la generacion de la situacidn actual
del mercado inmobiliario espafiol, para analizar las estrategias en uso para la comercializacion
de activos inmobiliarios con los importantes cambios que van a acontecer a partir de la entrada
en funcionamiento de la entidad SAREB. Este objetivo se puede separar en objetivos mas
concretos y especificos, como son:

Desde el punto de vista de la definicidon del marco general en el que nos encontramos:

1.- Realizar un estudio previo e introductorio sobre la evoluciéon del proceso de crisis que ha
desembocado en la situacion actual, y determinar los factores que desarrollaron esta burbuja
inmobiliaria y su efecto hasta nuestros dias. Con el fin de entender mejor el marco en el que
irrumpe la SAREB.

2.- Realizar un estudio del macro-entorno en el momento actual. En el que se analizara tanto
la situacién econdmica, como la politica y la social; asi como los principales acuerdos que
articulan el entorno. Con el fin de poder entender mejor el marco global y sus repercusiones en

nuestro mercado inmobiliario.

3.- Realizar un estudio del micro-entorno en el momento actual. En el que se analizara tanto la
situacién econdmica, como la politica y la social, asi como las ultimas leyes que regulan el
sector en cuestion. Con la intencion de conocer el estado, funcionamiento, el tipo de ofertay la
posibilidad de demanda. Asi como poder definir las principales caracteristicas del mercado
inmobiliario y con ello poder identificar las estrategias que estan llevando a cabo las entidades

financieras para la comercializacién de sus activos.
Desde el punto de vista de las acciones y estrategias de comercializacion:
1.- Estudiar la entidad SAREB vy el plan de accién original con el que ha pensado iniciar su

actividad, pues debido al volumen que tiene condicionara al resto del mercado.

2.- Analizar el mercado inmobiliario espafiol en el que se planteara un sistema de
segmentacién de los activos, ya que segun tipologia se habran de gestionar de un modo

diferente.
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3.- Realizar un analisis de las distintas estrategias de comercializacion que se estan utilizando
en la actualidad, para tratar de extraer conclusiones sobre ellas, comparando las principales

entidades del sector y valorar la posible influencia ocasionada por la aparicion de SAREB.
4.- Proporcionar un conjunto de soluciones de gestiébn y comercializacion de activos

financieros que puedan resultar utiles bajo la completa influencia de SAREB, asi como tratar

de determinar los momentos optimos para su aplicacion.
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3. ESTADO DEL SISTEMA

En este apartado se trata de describir el Estado del Sistema, mediante un proceso de
recopilacién documental cronoldgico que ha motivado el entorno actual en el que se encuentra
el mercado inmobiliario. Para ello, en primer lugar se realiza un Estudio Previo que se inicia
con la gestacion de la burbuja inmobiliaria hasta su estallido. En segundo lugar, se lleva a cabo
un Estudio del Macro-entorno de la situacidn actual con caracter internacional, para conocer
en qué modo puede afectar a nuestro mercado inmobiliario. En tercer lugar, se realiza un
Estudio del Micro-entorno centrado en Espafia de la situacion actual que afecta al mercado
inmobiliario y su evolucion. Por ultimo, se realiza un Estudio de la Sociedad de Gestion de
Activos Inmobiliarios procedentes de la Reestructuracion del Sistema Financiero
(SAREB), con el objetivo de conocer de qué modo puede afectar a nuestro mercado
inmobiliario.

Para ello, se ha establecido un procedimiento de estudio de las principales fuentes de

documentacion segun se define en el esquema de la figura F1.
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Figura F1- Esquema de flujo para Bloque n°1 ESTADO DEL SISTEMA.
Fuente: Elaboracién propia con datos del estudio.
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3.1. ESTUDIO PREVIO

En el estudio previo se distinguen dos partes, por un lado el periodo de gestacion de la
burbuja inmobiliaria y por otro, el correspondiente al estallido de esta burbuja, proceso en el
que todavia nos encontramos inmersos. A continuacion, se describen estos dos procesos que
necesarios para entender el momento tan especial en el que se encuentra la economia y mas

concretamente el mercado inmobiliario espafiol.

3.1.1. GESTACION DE LA BURBUJA INMOBILIARIA

El momento actual en el que nos encontramos es consecuencia de procesos de
gestacion previos, en los que la influencia de distintos factores en circunstancias muy
particulares, generaron una burbuja inmobiliaria que irremediablemente acabd estallando en
el ano 2007, desestabilizando todo el sistema.

Para iniciar el analisis de esos procesos se debe observar, en primer lugar, la
evolucién del indicador econémico de creacion o destruccion de rigueza en un pais, la tasa
de crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB).

Al tratarse de una crisis localizada en el sector inmobiliario, también se debe centrar la
atencion en el VAB de la construccion, asi como en las repercusiones que tiene sobre el sector

industrial. Esto se refleja en el grafico G2.

PIB p.m.

VABpb Industria 10

VABpb Construccion

Grafico G2- Comparativa de indices trimestrales de volumen encadenados del PIB a precios de mercado, el VAB pb de
la Construccion y el VAB pb de la Industria, en Espafia (entre 1991 y 2012).
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE (2012).
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Segun aparece representado en el grafico G2, la linea que sigue la tasa de crecimiento
del PIB representa un valle en 1992. En este momento se produjo una crisis notable en la
economia que no solo dejd de crecer, sino que entré en recesiéon produciéndose una
importante pérdida de riqueza en el pais. A partir de ese momento, la recuperacion se produjo
de un modo bastante rapido y la tasa de crecimiento del PIB se estabiliz6 durante los
siguientes 15 afios, hasta 2007. En ese periodo de estabilidad, mientras que la tasa de
crecimiento del PIB tenia un valor medio préximo a 3,6%, el VAB pb Construccién inicio una
gran escalada que le llevo en varios afos a triplicar el valor de dicha tasa. Posteriormente se
estabilizé en valores préximos al 5% hasta 2007, momento en que inicié la actual crisis. Esto
fue debido a que la demanda de vivienda aumentd a causa de diferentes, como son los
demograficos, econdmicos, politicos y sociales asi como un factor especulativo debido al
elevado aumento del precio en la vivienda, derivado en parte, a las leyes sobre el suelo
vigentes.

A continuacién se desarrollan los factores que motivaron el aumento de la demanda
inmobiliaria, favoreciendo el incremento de precio en las viviendas, repercutiendo, por tanto,

en el endeudamiento de la sociedad.

Factores demograficos

De entre los factores demograficos destacan, el aumento de la edad de emancipacién
debido a crisis anteriores, el crecimiento de la poblacion que ejercen mayor presién en el
momento de la emancipacion y los importantes movimientos migratorios motivados por el gran

desarrollo econdmico entre 1998 y 2007.

« Aumento de edad de emancipacion:

“Esa disminucion del tamafio medio de los hogares se produce a pesar de que el 73% de la poblacion con 25 afios
siguen solteros y viviendo con una persona de una generacion anterior (normalmente sus padres). Ese porcentaje
no se sitla por debajo del 50% hasta los 28 afios y, a los 30, es aln del 35%.

Hace sélo 20 afios, esto era muy distinto: el porcentaje de solteros a los 25 afios ha pasado del 40% a mas del
doble, el 85%; y a los 29 afos, del 20% al 56%, casi el triple.”

Fuente: Censos de poblacién y vivienda 2001- Avance resultados. Nota de prensa del INE (12/03/2003 )
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Grafico G3- Porcentaje de personas de 20 a 35 afios, solteras y que viven con alguien con una

edad al menos veinte afios superior, en 2001.

Fuente: Censos de Poblacién y vivienda 2001. Boletin informativo INE (2/2003).

La poblacion espainola habia sufrido la crisis de 1991-1992 y a causa de la coyuntura

econdmica que se produjo, tuvo que retrasar su emancipacion hasta que los efectos de esa

crisis se diluyeron, provocando un retraso de la demanda de forma temporal, es decir, al

retrasar la edad de emancipacion, se demanddé menos en los 90, postergandola hasta la

primera década del siglo XXI.

« Explosion demogréfica:

La cantidad de poblacién en edad de emancipacién fue incrementando a lo largo de los

primeros afios del siglo XXI. Asi se puede visualizar en el grafico G4, donde la cantidad de

poblaciéon en edad de emancipacion estaba lejos de alcanzar los 4.000.000 de personas de

2007, en edades comprendidas entre 30 y 34 afos.
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Grafico G4- Piramides de poblacion de 2001 y 2007, sefialando en tonos mas claros las edades de emancipacion.

Fuente: Elaboracioén propia con datos del INE. (Diciembre 2012)
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Grafico G5- Evolucién de la tasa bruta de natalidad entre 1975 y 2011.
Fuente: Movimiento Natural de la Poblacion e Indicadores Demograficos Basicos. INE

Nota de prensa (Datos definitivos de 2011 y avance del primer semestre de 2012).

Esto es debido a las elevadas cifras de natalidad que habia a finales de los 60 y
principios de los 70 produjeron 30 afios después un incremento en las emancipaciones, que a
su vez elevaba la presion sobre la demanda de vivienda. ElI Banco de Espana calculé esta
presiéon en 600.000 jévenes anuales, en su informe de 2002.

Estos factores son determinantes en la generacién de demanda, asi al observar las
piramides poblacionales espanolas correspondientes a 2001 y 2007 se puede apreciar una
masa muy importante de poblaciéon que va alcanzando edades de emancipacién durante el

periodo de gran desarrollo de la construccién.

« Flujos Migratorios:

“Tomando como base diversas fuentes, la ENI estimd que el nimero total de nacidos en el extranjero mayores de
15 afios y residentes en Espafia el 1 de enero de 2007 arrojaba un total de 4.526.522 personas, de las cuales el
52,2% eran varones y el 47,8% mujeres. Estos cuatro millones y medio largos de nacidos en el extranjero
representaban en el momento de la encuesta (1 de enero de 2007) el 12,2% sobre el total de la poblaciéon mayor de
15 afios residente en Espafia. Una proporcion tan alta que hubiera sido inimaginable tan solo diez afios antes de la
fecha de la encuesta.”

Fuente: Encuesta nacional de inmigrantes 2007: Una monografia — INE. (2012)
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Grafico G6- Graficos sobre niumero de extranjeros empadronados los dias 1 de enero de cada afio y los porcentajes
respecto del total de poblacién con sus variaciones relativas al afio anterior. Desde 1998 a 2002.

Fuente: Publicacion especial - Los extranjeros residentes en Espafia 1998-2002. INE (2003).

Tal y como se observa en los graficos y en las referencias a estudios del INE, la
poblacion inmigrante sufrié un incremento del 710% en tan solo 9 afios, alcanzando el 12,2%
de la poblacién total. EI motivo principal de este flujo se encontraba en el enorme desarrollo
que se estaba produciendo en el sector construccion.

Este aumento de poblacion alimentaba la demanda de vivienda, ya que una parte del
colectivo decidia establecerse aqui, alquilando o adquiriendo una vivienda. Normalmente, se
dirigian a viviendas de 22 mano con calidades bajas y en barrios mas antiguos. Este hecho
permitia a los antiguos propietarios, comprar una nueva vivienda mas moderna y equipada, en
barrios mas lujosos.

Eso si, con la ayuda de una hipoteca, ya que el precio de la vivienda nueva sufria
entonces una inflacion anual del 10%. Con este proceso, se estaba endeudando gran parte de
la poblacion, por una parte los inmigrantes y por otra la gente que vendia sus viejas viviendas,
en muchas ocasiones ya pagadas, y que compraba nuevas propiedades mas caras con
hipotecas de larga amortizacién. También estaba la gente que adquiria su primera vivienda en
un mercado con precios al alza y largas amortizaciones. Todo ello estaba mermando la
continuidad del sector debido a que se estaba agotando la capacidad de endeudamiento

futura.

Factores Sociales

Este tipo de factores se refieren a diversos aspectos de la sociedad que incidieron

sobre la demanda:
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e« Turismo residencial:

“En cuanto a la demanda turistica residencial ha aumentado en el afio 2002 un 30% mas con respecto al afio 2001,
alcanzando en el mes de junio de este afio los 560 millones de euros. Durante el afio 2002, la demanda de turistas
extranjeros destiné 7.500 millones de euros a la compra de 90.000 segundas residencias en nuestro pais”. Fuente:

El impacto econdmico del turismo- Boletin informativo INE Mayo y junio 2002. (2012)

Otro sector que se encontraba en auge era el de la 22 residencia en zonas de costa,
en parte por inmigrantes estacionales de otros paises, en parte por la poblacion del interior de

Espafa que se interesaba por la adquisicion de una segunda residencia en la playa.

. Separaciones-Divorcios:

Como se reflejara posteriormente, la economia crecia de manera constante en torno al
3,6% vy la construccion lo hacia muy por encima de la media, permitiendo reducir la tasa de
desempleo considerablemente. En este nuevo marco, resultaba mas sencillo la disolucion del
matrimonio, ya que estaba aumentando la independencia econdmica de los cényuges, tal y
como se aprecia en el grafico.
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Grafico G7- Comparativo entre separaciones y divorcios desde 1998 hasta 2011.
Fuente: Elaboracion propia con datos del INE. (Noviembre 2012)

Otro cambio importante se produjo con la Ley del divorcio express *

, aprobada en
2005 y que cambid la manera en que se producian las disoluciones matrimoniales.

Antes de su entrada en vigor se producian mas separaciones que divorcios y después
de ella se invirtid la tendencia bruscamente. Esto hacia que el proceso fuera muy rapido y
definitivo, eliminando un porcentaje de posibles reconciliaciones. En cualquier caso, la

tendencia era alcista y generaba demanda de vivienda, al separar unidades familiares en dos.

(5) LEY 15/2005, de 8 de julio, por la que se modifican el Cédigo Civil y la Ley de Enjuiciamiento Civil en materia de separacién y divorcio.
Fuente: B.O.E. 8 julio de 2005.
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. Preferencia Social por la compra:

En Espafia, la tasa de compra frente a otras alternativas, se encuentra por encima del
80% aunque la tendencia actual es a la baja.

También han influido en este aspecto la poca preocupaciéon, por parte de las
autoridades, en dinamizar el mercado de alquiler a través de nuevas normativas con mayor

equilibrio y proteccion para las partes, tal y como se refleja en los factores politicos.
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Grafico G8- Porcentaje de la poblacion en funcién del tipo de tenencia sobre la
vivienda de uso habitual, serie de 2002-2003-2007-2008-2009-2010-2011.
Fuente: Elaboracién propia con datos de EUROSTAT. (Febrero 2013)

Factores Econémicos

Sin la ayuda del sistema financiero esta burbuja no habria podido producirse. Fueron
los cambios de estrategia de las entidades financieras, frente a la creciente demanda de
financiacion del sector inmobiliario, quienes encendieron la llama que a la postre terminaria
con el estallido de la burbuja inmobiliaria. A continuacién, se observan los principales factores

de indole financiera que influyeron en el proceso:

. El precio del dinero y el tipo de interés:

La adopcion de la moneda unica en la eurozona permitié que los intereses que se
pagaban por el dinero, tanto en mercados interbancarios como en mercados hipotecarios de

Espafa, disminuyera considerablemente. Se consiguié una reduccion de los intereses superior

29



UNINLESIDAD "
B 11 e - I INGENIERIA
M NG @ EDIFICACION

al 50% desde que se aprobd la moneda Unica en 1995 hasta que entré en vigor en 2002, asi
como también del diferencial que aplicaban los bancos.

A partir de 2002, por motivos que se estudiaran en el apartado de factores politicos, los
tipos de interés continuaron bajando hasta estabilizarse en valores préoximos al 2% y solo en
2007 repuntd hasta superar el 5%. Con esta medida, el banco BCE intenté poner freno al

endeudamiento excesivo de los ultimos afios y pard en seco las economias de la zona Euro.

12

|

4 —
2
0
555255505352 535253505552535253525350535253595352535253525385253525852585°2
EEEEEEE§EEEE25EEEE2EE22Egg;__2_E{E\‘zggg552EEEE2255222EEEEEEEEEEEEEEEE?_EEEEE%E
888888885555 88839888888805058008088080533880808888805558888888822838 -2
B it i ) IO N NN NN NN NNNN NN N NN N NN NN NNNNNNN
—Tipo de interés legal (porcentaje) —Mercado interbancario/ EURIBOR / A 1 afio —Mercado hipotecariof media ponderada prestamo a més 3 afios conjunto entidades

Grafico G9- Comparativo entre tipo de interés legal, mercado interbancario Euribor a 1 afio y mercado hipotecario media
ponderada para préstamos de mas de 3 afios.

Fuente: Elaboracién propia con datos del Datos INE (2012)

. Condiciones hipotecarias y el precio de la vivienda:

Se aprecia en el grafico G10 el importante aumento de los créditos desde 2006 hasta
mediados de 2008, correspondiente a viviendas vendidas en los 3 afos anteriores,

principalmente sobre plano.
CREDITO A HOGARES PARA ADQUISICION DE VIVIENDA
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Grafico G10- Encuesta sobre crédito a hogares para adquisicion de vivienda.

Fuente: Encuesta sobre préstamos bancarios en Espafia. Banco de Espania, Boletin Informativo (Febrero 2013)
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Las condiciones hipotecarias se fueron relajando para poder llegar a un mayor niumero
de clientes. Cabe destacar entre ellas: el plazo de amortizacion hasta 50 afos, los
diferenciales mas bajos de la historia (Euribor+0,25, +0,5...), y superar la barrera del 80% del
valor de tasacion en la adjudicacion de hipotecas, teniendo en cuenta que el valor de tasacion
variaba constantemente al alza.

Esto a su vez repercutia en el precio de la vivienda, puesto que una vivienda vale lo
que un cliente puede pagar por ella. Al ampliar el plazo en las hipotecas, se amplia la
capacidad de ahorro de los clientes, permitiendo la posibilidad de pagar cantidades mas altas

al disponer de mas tiempo para hacerlo.
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Grafico G11- Comparativo entre precios de vivienda en base 1970 de los principales paises mundiales.

Fuente: Bank of international settements (2008).

En el grafico se aprecia la importante revalorizacidon que sufrié la vivienda en Espana
desde 1995 hasta finales de 2007. Esta supuso mas de un 75%, en 12 anos, presentando
valores similares a los mas altos del mundo. Paises como Alemania, Suiza o Japoén se
mantuvieron constantes o incluso redujeron su precio en ese mismo periodo. También se
observa que estos procesos son ciclicos, ya que en 1978 aparece un pico y en 1991 otro, con
periodos posteriores de depreciacion. Aunque las magnitudes que se alcanzaron en 2007 son

muy superiores a todos los anteriores y sus consecuencias todavia estan por determinar.
. Renta Familiar:

Durante el periodo de gestacion de la burbuja inmobiliaria se observa un creciente aumento
progresivo de la renta bruta disponible, este hecho permitia plantearse el endeudamiento al
solicitar un préstamo hipotecario para adquirir una vivienda, fomentando, por tanto, la compra

de viviendas. Esto era consecuencia del desarrollo econdmico que se estaba produciendo en
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ese periodo. Al producirse la crisis en Estados Unidos, se observa en el grafico G12 el cambio
de tendencia en la renta bruta de las familias, estabilizandose en 2008 y empezando a

decrecer en 2009.
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® Renta disponible bruta por hogar = Renta disponible bruta per capita

Grafico G12- Grafico comparativo de renta bruta en hogares y per capita, valores en euros.

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE. (Diciembre 2012)

Factores Politicos

Decisiones politicas en distintos ambitos influyeron en diversos aspectos del desarrollo

de la crisis:

. Gestion de ayudas publicas:

Por una parte no se potencié el mercado de VPO como alternativa a la vivienda libre,
realizandose poca inversién en este sentido, tal y como se observa en el grafico G13,
reduciéndose desde 1997 hasta 2002 un 60% el numero de viviendas protegidas. Por otra
parte, la desgravacién por la compra de 12 vivienda no llegaba realmente al destinatario final,

siendo absorbido por el incremento en el precio de la vivienda en el momento de la venta.
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Grafico G13- Grafico del n° de solicitudes de calificacion definitiva VPO.
Planes estatales serie 1991-2011.

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE. (Diciembre 2012)
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Ante la escalada de precios en la vivienda libre propiciada por la burbuja inmobiliaria,
se reactivo la inversiéon en V.P.O. por parte de las autoridades desde 2003 hasta 2008, con la
intencion de combatir este efecto. A finales de 2007 se habian empezado a notar los primeros
efectos de la crisis y el gobierno empezd a ceder ante las exigencias del Sector Promotor,
aumentando los mdédulos de V.P.O mediante el Real Decreto para la flexibilizacion del Plan
de Vivienda 2005-2008, de Enero de 2008.

. Politica monetaria:

Tanto la decision de adoptar una moneda uUnica, como las politicas monetarias en el
momento de su llegada, ayudaron a gestar la burbuja inmobiliaria en nuestro pais. En 2002
Espafia tenia crecimiento sostenido, pero Alemania y Francia no estaban en su mejor
momento de crecimiento, como podemos apreciar en el grafico G14. Debido a esto, la politica
del BCE fue mantener los tipos bajos y asi permitir la financiacion de ambas economias. Esta
circunstancia, en Espafia, permiti6 que el dinero fluyera mucho mas que antes. Nuestros
bancos se endeudaban a bajo coste y hacian negocio, primero con la financiacion a

promotores y, posteriormente, con la subrogacién de los bienes inmobiliarios en las ventas.

20
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Grafico G14- Tasa de crecimiento anual porcentual del PIB a precios de mercado en moneda local, a
precios constantes. Serie 1998 a 2011.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. (Diciembre 2012)
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. Ley de gestion del suelo:

“Durante el boom inmobiliario (1997-2007), el valor de las viviendas en Espafia aument6 un 288%. Ese crecimiento
se debid principalmente al incremento de precios (83,9%), correspondiendo el resto al aumento de la superficie
construida (16,1%). Del incremento de valor correspondiente a los precios, el 83,6% es debido a la subida del
precio del suelo, y el 16,4% restante, a la variacion de la edificacion. En 2008, el valor conjunto del suelo y la
edificacion de la vivienda en Espafia es igual a 5,3 billones de euros, una cifra que multiplica por mas de cinco su
valor en 1990, pero que ha aumentado sobre todo en la década del boom inmobiliario, durante el cual se ha
multiplicado por 3,6. En estos afios el valor de la riqueza residencial ha pasado de 1,4 billones de euros en 1998 a
5,1 billones en 2007. Los datos revelan que el valor de la vivienda ha aumentado especialmente desde 1998
debido, sobre todo, al crecimiento de los precios, que se han incrementado en una tasa media anual del 12% entre
esa fecha y 2007”. Fuente: Estudio — El stock de capital en viviendas en Espafia y su distribucidn territorial
(1990-2007) — Fundacién BBVA-Ivie (2009)
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Grafico G15- (lzquierda —elaboracién propia) Grafico crecimiento porcentual del valor del suelo por comunidades desde 1990
hasta 2007.

Figura F2- (Derecha) Descomposicion del crecimiento del valor del stock de viviendas: valor de la edificacion y valor del suelo.
1990-1997 y 1997-2007. Tasas de variacion.

Fuentes: Estudio — El stock de capital en viviendas en Espafia y su distribucién territorial (1990-2007) — Fundacion BBVA-Ivie
(2009)

En la figura F2 se aprecia la elevadisima inflacién del suelo entre 1990 y 2007, la cual
carecia de justificacion, ya que tanto el precio de la vivienda como el precio del coste de la
vida (IPC) seguian tendencias mucho mas moderadas.

Esto se debia a que los procesos de designacion y desarrollo de suelo apto para
edificar eran muy rigidos y atascaban la salida de suelo finalista. Nos encontrdbamos con

suficiente suelo urbanizable pero con muchas dificultades en su proceso de desarrollo y por
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consiguiente, no se alcanzaban a cubrir las necesidades del mercado. Este hecho motivaba su
subida de precio que repercutia directamente en el encarecimiento de la vivienda.

Las diferentes modificaciones en la ley del suelo en Espafa no consiguieron frenar la
escalada de precios, sino todo lo contrario. Pese a liberalizar y agilizar tramites mediante la
Ley 7/1997 de 14 de abril, de medidas liberalizadoras en materia de suelo y de Colegios
Profesionales y su posterior reforma a través de la Ley 6/1998 de 13 de abril, sobre
regimen del suelo y valoraciones, que estuvieron vigentes hasta 2007, no se consiguié

detener la especulacién y el incremento de precio en el suelo.

« Gestion juridica del mercado de alquiler:

Tal y como se ha reflejado en los factores sociales, la poblacion tenia preferencia de
compra sobre el alquiler. Esto se debe a que no se mostré interés, por parte del estado, a la
hora de fomentar el mercado de alquiler. Ya que la ley vigente data de 1994, ey 29/1994 de
24 de noviembre, de Arrendamientos Urbanos, aunque ha sufrido modificaciones a lo largo
del tiempo mediante ajustes incluidos en las siguientes leyes, estos han sido de muy poco

calado:

Ley 13/1996, de 30-12-1996 (BOE de 31/12/96)
Ley 50/1998, de 30-12-1998 (BOE de 31/12/98)
Ley 55/1999, de 29-12-1999 (BOE de 30/12/99)
Ley 1/2000, de 7-01-2000 (BOE de 8/01/00)

Ley 19/2009, de 23-11-2009 (BOE de 24/11/09)
Ley 39/2010, de 22-12-2010 (BOE de 23/12/10)

El Mercado de Alquiler en Espanfa, regulado por la ley 29/1994, se caracterizaba por:

- Poca oferta de viviendas en alquiler que se traducia en rentas altas.

- Derechos consolidados de inquilinos con rentas antiguas que impedian su
actualizacion, planteando problemas de rentabilidad e inseguridad a los propietarios.

- Ante impagos habia que iniciar un proceso judicial y conseguir sentencia declarativa y
asi el impago podia desembocar en desahucio. El inquilino siempre podia pagar en
ultima instancia.

- Solo existia la opcién de firmar un documento de garantia de pago ante el Tribunal de
Arbitraje.

- Se elimind la desgravacion en el IRPF de los alquileres a partir de 1998, a la vez que

se incluia la desgravacién por compra de 12 vivienda.
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Con estas condiciones resultaba poco atractivo para arrendador y arrendatario. Los
indices en este mercado se encontraban entre los mas bajos de Europa y sin nuevas leyes

que trataran de flexibilizarlo no seria alternativa frente a la compra.

Factores Especulativos

La falta de alternativa en el mercado de alquiler, junto con una subida de precio de la
vivienda desbordada y la creencia de que el valor de los inmuebles nunca baja, afianzaron en
la sociedad ese caracter especulativo. La vivienda se convirtié en valor refugio no solo para
grandes especuladores sino también para la gente de la calle, que fue adquiriendo viviendas a
precios elevadisimos con la creencia de que en poco tiempo se revalorizaria, permitiéndole
obtener beneficios importantes.

Esta especulacién fue propiciada por la falta de iniciativa por parte del gobierno, que no
tomo medidas en las operaciones de transmision a corto plazo dentro del mercado inmobiliario
hasta diciembre de 2012, mediante Ley 16/2012, de 27 de diciembre, en la que incluyd
modificaciones sobre las plusvalias y su régimen impositivo en funcién del plazo en las
transmisiones. Aunque este tipo de leyes no afectan a los grandes inversores, que utilizan

herramientas como las SICAV o la SAREB para llevar a cabo sus transacciones.

“La norma cuenta también entre otras novedades con un cambio en el régimen de tributacion de las plusvalias
generadas en el plazo inferior a un afio, que pasaran a tributar al tipo marginal de gravamen del contribuyente.
Ademas, se suprime la deduccién por inversion en vivienda a partir de enero de 2013, manteniéndose sin cambios
las bonificaciones en el caso de que la adquisicion de la vivienda se haya producido antes del 31 de diciembre de
2012". Fuente: Nota de Prensa del Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas — Debate en el senado
del proyecto de ley de Medidas Tributarias- 13/12/2012. (2012)
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A continuacién se puede observar como los factores estudiados incrementaron tanto la
demanda de viviendas como su precio. Esto ha repercutido en el nivel de endeudamiento de la
sociedad, dado que la poblacién en edad de emancipacion accedié al mercado inmobiliario

con unos precios elevados, debido al aumento de los plazos de devolucion de las hipotecas.
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+ DEMANDA |
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Figura F3- Grafico esquema gestacion de la burbuja inmobiliaria en Espana.

Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacion recopilada.(2012)
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3.1.3. ESTALLIDO DE LA BURBUJA INMOBILIARIA'Y CRISIS

Este apartado se desarrolla en dos bloques: El Estallido y la crisis. En el primero, se
desarrollan los factores econémicos, tanto externos, como internos que provocaron el estallido
de la burbuja inmobiliaria en nuestro pais. En el segundo los factores correspondientes a la
crisis, y dado que todavia nos encontramos en periodo de recesién, han sucedido diversos
acontecimientos que afectan directamente, tanto a la economia en general como
concretamente al sector de la construccion. Es por ello, por lo que se citan cronolégicamente

dichos acontecimientos.

A-ESTALLIDO

Todo el conjunto de factores anteriores hizo crecer una burbuja de deuda que estaba
avalada con propiedades inmobiliarias cuyo valor no dejaba de aumentar, pero que se alejaba
de los valores reales que podian pagar los ciudadanos, puesto que los salarios no crecieron al
mismo ritmo.

Los principales factores que desencadenaron el estallido de la burbuja inmobiliaria en

Espana fueron de dos tipos: Externos e Internos.

Factores Econdmicos externos

. Encarecimiento del coste del dinero:

A finales de 2005 el BCE tomo la decisién de iniciar una escalada en el valor del
Euribor, con la intenciéon de frenar el proceso de endeudamiento en la zona euro y que en
Espana era ya muy significativo. Tal y como se aprecia en el grafico G16, el Euribor subié mas
de tres puntos en menos de 2 afos, consiguiendo su objetivo principal. Pero también tuvo
otros efectos, pues este indice es la referencia de calculo para la mayor parte de las hipotecas,
por lo que su aumento, encarecia las cuotas de las mismas y reducia la renta de las familias y

empresas.
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Grafico G16- Euribor histérico con valores trimestrales y actualizacion a 1 afio dessde
1994 hasta 1T 2012.

Fuente: Banco Central Europeo con datos facilitados por la agencia Reuters. (2012)

La consecuencia inmediata de esto fue un descenso de la actividad econdmica y que a
su vez propicié el aumento del paro en la zona Euro. En Espafia, se acentuaron los efectos de

estos cambios debido a que el modelo de crecimiento econdmico estaba basado en la
construccion.

« Crisis Subprime EEUU:

En 2007 habia estallado la crisis financiera en EEUU debido a las Hipotecas
Subprime * y dadas las caracteristicas de globalizacion de los actuales mercados, este tipo
de productos se habian vendido por todo el planeta. Las consecuencias llegaron a los bancos
europeos y se endurecieron las condiciones de obtencion de hipotecas y la financiacién al
conjunto de la economia empez6 a cerrarse.

Se produjeron multiples intervenciones de los estados en instituciones financieras de
todo el mundo, como: Nacionalizacién del banco Northern Rock (Inglaterra), rescate de las
aseguradoras Fannie Mae y Freddie Mac (EEUU), rescate de diversos bancos Europeos,
Nacionalizacién del grupo asegurador AIG (EEUU), venta de diversos bancos en muy malas
condiciones y finalmente en septiembre de 2008, el banco de inversiones Lehman Brothers
se declara en bancarrota y el banco Merrill Lynch es vendido al Bank of America. Esto
provoca fuertes caidas en las bolsas de todo el mundo y también el agotamiento del crédito
en el sistema financiero. Ante estas circunstancias,

EEUU aprueba el primer rescate al
sistema financiero del pais por un importe de 700.000 millones de délares.

La consecuencia directa de todo esto fue el aumento generalizado de la desconfianza,

que se extendié a todos los mercados mundiales, reduciendo la financiacion drasticamente y
desencadenando la mayor crisis econdmica desde 1929.
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Factores Econdémicos Internos

. Deterioro interno de la economia:

La economia espafiola habia crecido durante un largo periodo, pero este crecimiento
se habia basado en el desarrollo del sector construccion, y para ello, las empresas se habian

endeudado en gran medida, al igual que la poblacion.

Segun se observa en el grafico, la deuda de las familias aumenté un 289% en solo 7
afios y la de las empresas, sin contar entidades financieras, un 300%. El aumento en el coste
de la financiacién propiciado por el Banco Central Europeo junto con el cierre del crédito
debido a la desconfianza en los mercados, dificultaba el nuevo endeudamiento asi como la

devolucion de los créditos ya existentes.
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Grafico G17- (lzquierda) Valor absoluto en euros de deuda privada de familias y empresas, sin incluir entidades

financieras (Derecha) Stock de vivienda nueva sin vender desde 2005 a 2009.

Fuente: Elaboracién propia con datos del Ministerio de Fomento (2012).
(4) Un crédito subprime es una modalidad crediticia del mercado financiero de Estados Unidos que se caracteriza por tener un nivel de riesgo de
impago superior a la media del resto de créditos. Este tipo de operaciones, concedidas a particulares o empresas, tiene las siguientes
caracteristicas: A-La mayor parte de los créditos subprime son de caracter hipotecario / B-Las entidades financieras tienen un limite maximo fijado
por la FED de créditos de alto riesgo, si bien este limite puede ser superado por otras entidades intermediarias que pueden adquirir mediante una
cesion de crédito los derechos al cobro de los créditos subprime por parte de los bancos a terceros, a cambio de pagar a la entidad financiera un
interés menor / C-El tipo de interés de un crédito subprime es superior a la media de los tipos de interés para préstamos de las mismas
caracteristicas dirigidos a usuarios solventes, variando entre 1,5y 7 puntos mas / D-El sistema de concesion de créditos en Estados Unidos se basa
en el establecimiento de una tasa de evaluacion del particular o la empresa que solicita el préstamo, de tal forma que aquellos que superan los 850
puntos en dicha evaluacién obtienen créditos prime a un tipo de interés bajo y con amplias ventajas. Los que tienen uina evaluacién entre 650 y 850
puntos se consideran solventes y los tipos de interés que se les aplican a las operaciones crediticias se encuentran dentro de la media nacional.
Aquellos que tienen una puntuacion por debajo de 650 se consideran de alto riesgo, y son aquellos que pueden recibir los créditos subprime, con
tipos de interés mas altos y mas gastos en comisiones bancarias.

Fuentes: - US Department of Housing and Developen Urban.(Traducido) (2012)
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Otro elemento determinante dentro del mercado Espafiol era el stock de vivienda nueva
que se habia generado a partir de 2005 y que en 2008 alcanzaba las 700.000 unidades, segun
el Ministerio de Fomento. Esta circunstancia no favorecia la promociéon de nuevos proyectos,
pues la oferta superaba a la demanda y mostraba claros sintomas de agotamiento en el
modelo de crecimiento. Esta misma circunstancia junto con la desconfianza, fue la que motivé
que los grandes inversores buscaran nuevos negocios fuera de nuestro pais, pues el retorno
de la inversion en inmuebles ya no estaba garantizado. Se habia producido el estallido de la

burbuja inmobiliaria.

B- CRISIS

Todas las circunstancias anteriores afectaron de un modo directo a nuestro mercado
inmobiliario. Empezd6 a haber muchos compradores que ya no reunian las condiciones, a pesar
de haber hecho las reservas y entregado cantidades a cuenta, y que dejaban al promotor
inmobiliario sin posibilidad de adjudicar esas viviendas al finalizar. Otros muchos, ante la
incertidumbre generada decidieron perder el dinero entregado y no acudir a la escritura. Esta
espiral seguia creciendo y muchas promociones se paralizaron al ya no ser viables y en otros
casos, al finalizar las obras no se planteaban nuevos proyectos.

La consecuencia directa de una desaceleracion tan rapida fue un incremento inmediato
del paro, tal y como se observa en el grafico G18. Espana entrd en recesion oficialmente en el

4° trimestre de 2008, tras dos trimestres consecutivos de crecimiento negativo.
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Grafico G18- Historico de indice de paro total en Espafa por trimestres, comparado con el del grupo
de menores de 25 afos.

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE (2012).
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"Creemos que las condiciones econdmicas Yy financieras actuales del mercado que subrayan la debilidad estructural
de la economia espafiola son incompatibles con el 'rating' AAA".

Fuente: Comunicado agencia Standard & Poor's, sede Londres (2009).

En enero de 2009 se inicié el largo camino de peregrinacion en las reducciones de
calificacion de la deuda soberana espafnola, de “AAA” a “AA+” con perspectiva estable.
Esto provoco que la desconfianza en nuestra economia aumentara de forma alarmante y en
consecuencia el coste su financiacion en los mercados.

El consumo se redujo enormemente desde el estallido de la crisis y a lo largo de 2009,
el IPC estuvo en valores negativos, llegando a un maximo en julio de -1,3%. Tal y como se

aprecia en el grafico G19.
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Gréafico G19- Histérico Tasa IPC anual en % desde 2007 hasta 2012.
Fuente: Elaboracioén propia con datos del INE (2012).

La Zona Euro traté de estimular la economia con planes de inversion que apoyaban el
consumo de las familias, apuntalaban la inversion en infraestructuras, ayudaban a distintos
sectores industriales, mejoraban el funcionamiento del mercado laboral y lo dotaban de mas
ayudas en previsién del fuerte aumento de paro. Pero este tipo de actuaciones repercutian
sobre el déficit del estado, alejandolos de los valores pactados en los tratados Europeos.

Un ejemplo de ello fue en 2009, donde la inversion prevista en el plan de estimulo
espanol supuso el 2,3% del PIB, siendo uno de los mas ambiciosos de Europa y fue articulado
mediante el R.D. Ley 2/2009 de 6 de marzo.
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“La economia espafiola esta sufriendo los efectos de la actual crisis econdémica siendo especialmente significativos
en el mercado de trabajo como lo pone de manifiesto el importante aumento del desempleo y la destruccion de
empleo que se ha producido durante el Gltimo afio, y de manera muy especial en los Gltimos meses”.

Fuente: Real Decreto-ley 2/2009, de 6 de marzo, de medidas urgentes para el mantenimiento y el fomento del

empleo y la proteccion de las personas desempleadas (2009).
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Grafico G20- Historico del déficit a 1 afio en % del PIB desde 2005 hasta 2011 y prevision
2012 por FMI.
Fuente: Elaboracion propia con datos de Eurostat y FMI. No incluye rescate al sistema

financiero espafriol (2012).

En el gréafico anterior, se puede observar como en 2007 el crecimiento estaba en
valores positivos y en 2009 se cerrd con una retraccion del -11,20% del PIB, mostrando el
deterioro econdmico del momento. El crédito interbancario estaba cerrado, habia mucha
desconfianza en los mercados y la financiacién de la deuda espanola dependia en un 70% del

Banco Central Europeo.

Por otra parte, las ventas de viviendas se reducian a un ritmo vertiginoso tal y como
puede apreciarse en el grafico siguiente, en el que aparecen representados el nimero de
hipotecas constituidas anualmente. En el afio 2010 ya se habia producido una reduccion del
50% con respecto a las que se constituian en 2007 y todo esto a pesar de que el precio de la

vivienda seguia bajando.
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Grafico G21- Histérico de hipotecas constituidas en Fincas rusticas y urbanas, valores mensuales. Base 2003.

Fuentes: Elaboracién propia con datos del INE (2012).
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Grafico G22- (Izquierda) : indice trimestral del precio de la vivienda nueva, 22 mano y medio, con base en 2007.

Elaboracion propia con datos del INE. (Derecha): Variacion anual del indice del precio de la vivienda nueva, 22 mano y
medio, con base en 2007.

Fuentes: Elaboracién propia con datos del INE ( 2012).

En Espafia, a parte de los planes de estimulo, se creé el FROB ° mediante el R.D. Ley
9/2009 de 26 de junio, con una dotacién de 9.000 millones de euros y a finales de 2009 se
inicié la primera reestructuracion del sistema financiero.

Segun el Banco de Espana, la mayor parte de las 45 cajas de ahorros se encontraban
enormemente afectadas, pues su actividad en los ultimos afos se habia expuesto en exceso
al sector construccion. Se habian centrado en la financiacién a promotoras para desarrollar
proyectos de edificacién, asi como en particulares para la adquisicion de las viviendas. Pero el
sistema dejo de funcionar, ya no se vendian viviendas y el precio de estas bajaba en picado,
tampoco se desarrollaban nuevos proyectos y el paro crecia al doble de ritmo que en Europa,
lo que también hacia crecer la morosidad que ya superaba el 5%. La deuda privada en Espafia

habia aumentado mucho en estos ultimos afos, tanto en las empresas como en la banca y en
las familias.

(5) Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria.

Fuente: mediante el R.D. Ley 9/2009 de 26 de junio.(2009)
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Esta deuda resultaba muy dificil de refinanciar en los mercados, no habia confianza en
que pudiera pagarse y esto repercutia en el estado. Porque los mercados creian que seria
este, quien en ultima instancia, deberia acudir a rescatar su sistema financiero y se dudaba de
la capacidad de poder llevarlo a cabo.

El gobierno empuj6é a las fusiones de cajas y les facilitdé ayudas a través del FROB,
adquiriendo activos y permitiéndoles acceder a la financiacion, siempre que se reestructuraran.
Este fondo empezd a ser operativo en Marzo de 2010.

Se habia iniciado en Europa una etapa de ajustes posterior a la recesion, con la
intencién de corregir los excesivos endeudamientos publicos provocados por los planes de
reactivacion de la economia desarrollados en 2009. Pero el mercado interbancario seguia sin
funcionar y en consecuencia las economias no recibian financiacion, todo esto acabo

desembocando en una crisis de deuda soberana con componentes especulativos.

“La UE adopt6 medidas para garantizar la estabilidad financiera, primero con una asistencia financiera condicionada
a Grecia, y luego con mecanismos para la zona del euro y la UE en su conjunto. En mayo de 2010 se concedi6 a
Grecia un acceso especifico a financiacion temporal, ya que no podia obtener dinero en los mercados financieros a
unos precios asequibles por el temor de los inversores a una posible cesacion de pagos en el pais. El acuerdo, por
el que los Estados miembros (junto con el Fondo Monetario Internacional [FMI] y el Banco Central Europeo [BCE])
pusieron a su disposiciébn 110.000 millones de euros, se atenia a unas condiciones estrictas y establecia un
programa de reformas estructurales completo y ambicioso, asi como una supervision permanente. El paquete
dispensa a Grecia de la necesidad de obtener dinero en los mercados durante un maximo de dos afios, y después
de ese periodo se espera que el pais vuelva a una financiacion de mercado”.

Fuente: Informe General sobre la actividad de la Union Europea (2010)- Comisién Europea, (2011).

En mayo de 2010 se produjo el recate a Grecia, a pesar de los esfuerzos que habia
estado haciendo en los ultimos meses con planes de ajuste severos, los mercados no
confiaron en la solvencia del pais. Su prima de riesgo se disparé a valores insostenibles, por
encima de los 500 puntos basicos, que le impedian financiarse tal y como se puede observar
en el grafico G23. Las agencias de calificacion continuaron alentando la desconfianza en las
deudas de los paises rebajando sus notas mes a mes.

El gobierno de Espafia plante6 un ajuste del 1,5% PIB en el que pretendia entre otras
cosas: recortar el sueldo a los funcionarios, eliminar el cheque bebe, congelar las pensiones,
ampliar la edad de jubilacion a los 67 anos, aumentar el IVA un 2%, etc. Todo esto se fue
aplicando a lo largo del afo 2010, motivo por el cual se produjo una huelga general en
septiembre. Pero los mercados no dieron tregua y siguieron castigando su financiacion con la

prima de riesgo en valores altisimos.
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DIFERENCIAL DEL RENDIMIENTO DEL BONO A 10 ARIOS CON EL BONO ALEMAN
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Grafico G23- Histérico de la prima de riesgo en base a Alemania durante 2010,2011Y 2012. Series diarias. Se indica
el momento de su rescate con la prima de riesgo y una sefal azul.

Fuente: Elaboracion propia con base de datos de Thomson Reuters (2013).

Para tratar de solucionar el problema de la financiacién de los estados y eliminar el
componente especulativo que desestabilizaba el sistema, la Comisiéon Europea decidié crear
un mecanismo de estabilidad que permitiera la financiacion de los estados en momentos de
crisis y especulacién. Este seria el MEDE °, aunque al tratarse de un mecanismo con caracter
permanente el proceso legal para su puesta en marcha fue lento y su fecha de inicio se
estipuld en julio de 2012. Mientras tanto, el rescate de Grecia se llevd a cabo mediante
préstamos bilaterales con el FMI y un fondo provisional el FEEF ’, que se creé para sustituir al
MEDE hasta que este estuviera en funcionamiento. De modo provisional, también se

constituyé un mecanismo Europeo de Estabilizacién Financiera el MEEF °.

“La UE, el BCE y el FMI conceden a Irlanda 85 000 millones de euros de ayuda financiera. Dicha ayuda fue
solicitada por Irlanda el 22 de noviembre de 2010. Tiene por objetivo preservar la estabilidad financiera de la zona
del euro y de la UE en su conjunto”.

Fuente: Informe General sobre la actividad de la Union Europea (2010)- Comision Europea.(2011)

Segun la crisis de deuda se acentuaba, la incertidumbre aumentaba en los mercados e
Irlanda fue el siguiente pais que no pudo soportar la presion. Solicitd ayuda financiera por un
importe cercano a los 85.000 millones de €, tal y como se desprende de los informes anuales

de actividad de la Unién Europea.

46



UNIVERSIDAD !
P SIDA INGENIERIA
Qi) rotiene O inisin

Mientras tanto en Espana el déficit publico continuaba en el 9,70% del PIB y el paro
habia sobrepasado el 20%. Se estaban aplicando las medidas de ajuste expuestas por el
gobierno meses atras, pero la prima de riesgo rondaba los 290 puntos basicos y al alza.

A principios de 2011 se inicid la segunda fase en el plan de reestructuracion, pero los
procesos de fusion eran muy costosos y hubo algunos de ellos que no pudieron llevarse a
cabo ya que las entidades estaban realmente afectadas. Los activos en los que habian
invertido ya habian perdido un 27% con respecto a 2007 y la gente a la que habian financiado
tenia mas dificultades en seguir pagando la hipoteca; bien porque se quedaba en el paro o

simplemente porque el Euribor seguia al alza.

“El apoyo financiero se proporciona en funcion de un acuerdo sobre un programa de ajuste econdémico que la
Comision y el FMI, en colaboracién con el BCE, negociaron en mayo de 2011 con las autoridades portuguesas. El
programa de ayuda UE/FEEF/FMI para Portugal asciende a 78.000 millones EUR durante un periodo de tres afios”.

Fuente: Informe General sobre la actividad de la Unién Europea (2011)- Comisién Europea (2012).

Tal y como aparece reflejado en los informes anuales de actividad de la Unién Europea,
Portugal fue la tercera economia de la zona euro que solicité la ayuda financiera, en mayo de
2011, por un importe cercano a los 78.000 millones de euros. Esto agravd mas si caben las
condiciones de financiacion en los mercados, y las agencias de calificacion revisaban
constantemente las notas de las deudas de los estados, autonomias, etc. Para Espana
SUpUSO un nuevo mazazo, ya que las calificaciones de muchos de sus bancos sufrieron
rebajas, al igual que las deudas de las autonomias. En este contexto, hubo algunas fusiones
que se complicaron y el Banco de Espafa tuvo que intervenir la CAM. Esta entidad nunca
habia dado pérdidas, pero al auditarla, aparecieron 3.000 millcnes de euros en pérdidas no
provisionadas. Con una reestructuracion financiera bastante avanzada, este hecho volvié a

sembrar dudas sobre el conjunto del sistema financiero.

(6) Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) EI 11 de julio de 2011, los ministros de Finanzas de los diecisiete Estados miembros de la zona del
euro firmaron el Tratado constitutivo del Mecanismo Europeo de Estabilidad. Este Mecanismo asumird las tareas que desempefan actualmente los
mecanismos temporales: el FEEF y el MEEF. En diciembre de 2011 se seguia trabajando en la actualizacion del Tratado, en relaciéon con la decision
del Consejo Europeo de diciembre de avanzar la entrada en vigor del MEDE a mediados de 2012. El Mecanismo Europeo de Estabilidad dispondra
de una capacidad de préstamo efectiva de 500 000 millones EUR: un total de capital suscrito de 700 000 millones EUR, de los cuales 80 000 millo-
nes seran capital desembolsado y 620 000 millones seran capital exigible comprometido, todo ello pracedente de los Estados miembros de la zona
del euro.

Fuente: Informe General sobre la actividad de la Union Europea (2011)- Comision Europea, adoptado el (2012).

(7) El Fondo Europeo de Estabilidad Financiera (FEEF) puede prestar hasta 440 000 millones de euros para ayudar a cualquier pais de la zona
del euro que corra el riesgo de incumplir los pagos correspondientes a su deuda publica. Se trata de una entidad con cometido especifico que emitira
su propia deuda para conceder préstamos en caso de que un pais de la zona del euro afronte dificultades financieras graves. La deuda emitida por
este mecanismo queda garantizada por los miembros de la zona del euro, asi como por Suecia y Polonia, que se ofrecieron voluntarias. Fuente:
Informe General sobre la actividad de la Unién Europea (2010)- Comisién Europea, adoptado el 16-2-2011.

(8) El Mecanismo Europeo de Estabilizacion Financiera (MEEF) dispone un importe maximo de 60.000 millone's de euros y lo administra la
Comision Europea, que recurre al presupuesto de la UE para obtener fondos en los mercados financieros y prestarlos a continuacion al Estado
miembro beneficiario.

Fuente: Informe General sobre la actividad de la Unién Europea (2010)- Comisiéon Europea, adoptado el (2011).
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A finales de noviembre de 2011 el Banco de Espafia nacionalizé el Banco de Valencia,
una vez mas, debido a la exposicién al ladrillo. Con un volumen de activos problematicos
cercano a los 4.000 millones de euros y un problema de liquidez debido a la escasa
posibilidad de financiarse. Era la cuarta entidad intervenida desde que se inicié la

reestructuracion, y la confianza en el sistema financiero continué a la baja.

“El desequilibrio entre ingresos y gastos del conjunto de las Administraciones Publicas se saldara este afio, segin
las previsiones de la Vicepresidenta Salgado, con mas de 65.000 millones de euros de déficit, un 6% de nuestro
Producto Interior Bruto. Esta cifra puede verse superada, lo sabremos en su momento. Pues bien Sefiorias, con los
actuales compromisos de Gobierno de Espafia con la Unién Europea y si se cumplen las previsiones del Gobierno
para el afio préximo, tendremos que reducir en 16.500 millones de euros el desfase entre ingresos y gastos para
el conjunto de las Administraciones Publicas. Ese es el objetivo, ese es nuestro compromiso y a él nos vamos a

tener: 16.500 millones de reduccioén del déficit en el afio 2012”.

Fuente: Discurso de Investidura (X Legislatura). Discurso de Mariano Rajoy en la sesion de investidura como presi-
dente del Gobierno (19-12-2011).

Tal y como aparecia en todas las encuestas, en noviembre de 2011 se produjo un
cambio de gobierno y Mariano Rajoy accedié a la presidencia. El pais se encontraba con un
indice de paro superior al 21,5%, un déficit publico préximo al 9,40% del PIB, el IPC rondaba el
2,4% vy el Euribor se encontraba por encima del 1,5%. La venta de viviendas seguia
descendiendo y los precios de estas ya habian bajado un 30% desde 2007. En los mercados
se habia establecido la desconfianza de manera permanente y las calificaciones de la deuda
espafiola seguian siendo rebajadas. Europa pedia ajustes a Espafia, puesto que los
indicadores de déficit mostraban desajustes con los pactos alcanzados con Bruselas. Aunque
estas cifras aumentaron cuando se obligé a las autonomias a facilitar sus cifras reales,
generando mas incertidumbre y asfixiando mas el crédito.

Mariano Rajoy planteo ajustes por un importe de 16.500 millones de euros que se
concretarian a principios de 2012 en partidas importantes como la educacion, la sanidad y la
inversion publica en infraestructuras. Por otra parte, se exigid a las autonomias cumplir con
las exigencias de déficit y al encontrarse excesivamente endeudadas, tuvieron que iniciar
recortes adicionales.

Este conjunto de circunstancias permiten hacerse una idea de la evolucion de la crisis
que habia sufrido el pais y del estado en el que llegaba a 2012. Siendo a lo largo de este
ultimo afio cuando se ha completado la configuracién del marco definitivo en el que irrumpira

la SAREB, situacién que se estudia en posteriores apartados.
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3.2. ESTUDIO DEL MACROENTORNO ACTUAL

En la figura F4 se observan las ciudades mas importantes del mundo comparadas
entre si segun su estado de recesion, esto permite hacerse una idea muy rapida y visual de
donde se encuentran los focos mas importantes de crisis en estos momentos. Europa aparece
como el nucleo mas importante de recesion a nivel mundial con todo lo que este hecho

conlleva.

o ] 4 .,

Figura F4- Grafico donde se sefialan las principales ciudades del mundo y su estado de recesion.
Fuentes: Informe, Global Metro monitor 2012 - Slowdown, Recovery, And Interdependency. The Brookings

institution - metropolitan policy program, (2013).

Hay dos elementos fundamentales que definen el marco internacional, por un lado esta
la globalizacion ° que permite la rapida influencia de sucesos o decisiones ocasionados en
cualquier parte del mundo. Por otra parte y al centrarnos en Espafia, el proceso de integracion

Europea conforma un marco de influencia determinante.

Por ello, en este apartado se analizan las condiciones paliticas, econdmicas, sociales y
legales externas, que puedan afectar al funcionamiento de nuestro mercado inmobiliario,

mediante el desarrollo de un Estudio Internacional.

Cabe destacar que la documentacion necesaria en para la elaboracion de este estudio
se obtiene de varias publicaciones, periédicos digitales especializados, informes del Banco de
Espafia, base de datos de EUROSTAT y el D.O.C.E.(Publicaciones de la Unién Europea).Con
esta informacién se preparan graficos y tablas que permiten visualizar los distintos conceptos

que se desarrollan.
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En la parte de condiciones juridicas, se revisan los documentos que se estan legislando
actualmente preparando resumenes y esquemas que facilitan su comprension y posterior
utilizacion. En esta parte la informacién se obtiene del Memorando de Entendimiento entre el

gobierno de Espana y la Comisién Europea, asi como de la prensa de noticias especializadas

3.2.1. SITUACION ECONOMICA — FINANCIERA

Atendiendo a la situacion econémica — financiera en la que nos encontramos inmersos
a nivel general, existen diversos elementos a valorar que la determinan en gran medida y que

a continuacion se describen.

Crisis Fiscal en E.E.U.U.

Segun articulos de la Agencia Reuters, después de la ultima crisis por el techo de
deuda en Estados Unidos en julio de 2011, se establecié un nuevo techo de gasto superior,
pero con condiciones. Una comisién trataria de buscar una solucién a largo plazo para el
problema en cuestion y en caso de no encontrar esta solucién en un plazo razonable, se
aplicaria la clausula conocida como . Este mecanismo introduce dos medidas
drasticas: Reducciéon de mas de 700.000 millones de dolares en gasto publico y aumento
automatico de los impuestos, entrando en vigor el 2 de enero de 2013.

El proceso de busqueda de solucion ha apurado el tiempo hasta el final, generando
gran incertidumbre mundial, ya que si se llegara aplicar esas medidas, el pais entraria en

recesion y generaria una reaccion en cadena a nivel global.

“Por primera vez en el acuerdo, aprobado a Ultima hora del martes en la Cadmara de Representantes que lideran los
republicanos y firmado por Obama el miércoles, marcé una victoria para el mandatario, que gano la reelecciéon en
noviembre prometiendo abordar los problemas presupuestarios en parte elevando los impuestos a los

estadounidenses mas ricos”. Fuente: Agencia Reuters Washington — Articulo 3-1-2013

Finalmente el congreso de Estados Unidos ha pactado una serie de recortes y medidas
fiscales que aumentaran los ingresos del estado, y conseguiran retrasar unos meses las

decisiones sobre los recortes de gasto publico y la deuda.

(9) Laglobalizacién es la tendencia de los mercados y de las empresas a extenderse, alcanzando una dimensién mundial que sobrepasa las
fronteras nacionales.

Fuente: Real Academia de la Lengua espafiola, (2012).
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Estas medidas consisten: en primer lugar, establecer los tipos impositivos vigentes
como definitivos para el 98% de las familias y el 97% de los pequefios comercios. En segundo
lugar, Subir los impuestos al 2% de la poblacién con ingresos superiores a 450.000 $ anuales,
hasta una tasa del 39,6%. Por ultimo, mantener el subsidio de emergencia durante 1 afio mas.

La tranquilidad conseguida es a corto plazo, pues quedan importantes ajustes que
hacer y es posible que en pocos meses vuelvan a desestabilizar el sistema, afectando a

nuestra economia y en consecuencia a las actividades de la SAREB.

Crecimiento P.I.B zona Euro

En el siguiente grafico se observa la evolucion del PIB de las principales economias
Europeas que han sufrido un rescate o estan en condiciones de sufrirlo en los proximos
meses. Tras la recesién de 2009 y 2010 se produjo una leve recuperacion, pero nuevamente
estamos entrando en recesién y las previsiones a corto y medio plazo siguen siendo
pesimistas en gran parte de la zona Euro. Es sin duda, el reflejo del gran deterioro que estan
sufriendo tanto el tejido productivo como las economias domésticas y que se traduce en una
caida del consumo. Esto condicionara, en parte, la viabilidad a corto y medio plazo de la
SAREB, asi como el normal desarrollo de sus actividades, retrasando la salida de un

porcentaje importante de activos al mercado.
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Grafico G24- Grafico de la tasa de crecimiento del PIB real de las principales economias de la
Eurozona y EEUU, Incluye previsién hasta 2014 del FMI. Series con revisiéon anual.

Fuentes: Elaboracién propia con datos Eurostat (2012).
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Los mercados de valores

Un indicador importante de la salud econémica mundial es, sin duda, la situacién en
que se encuentran los distintos indices de los principales mercados mundiales. En el siguiente
grafico se aprecian de modo comparativo estos indices, su peso relativo entre ellos, asi como
las variaciones de valor que han sufrido desde el afio 2000. También se observa la tendencia
al estancamiento en valores negativos de gran parte de ellos, dibujando una imagen mundial
bastante desoladora, en la que unicamente los indices asiaticos se mantienen o crecen. Ante
estas circunstancias de pérdidas arrastradas, desconfianza y falta de liquidez, se dificulta la

fluidez econdémica en general, lastrando la recuperacion del sector inmobiliario.
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Grafico G25- Grafico comparativo de los principales indices bursatiles mundiales desde el afio 2000.
Fuentes: World Markets Weekend Review: The East-West Divide By Doug Short ( 2012).

Los valores que cotizan en bolsa estan sufriendo las oleadas de desconfianza y
especulacién que recorren los mercados y se acumulan grandes pérdidas, sobre todo en
mercados europeos y mas concretamente en el espafol, tal y como se puede apreciar en el
grafico siguiente. Estas grandes pérdidas son asumidas por empresas e inversores
disponiendo de menos capacidad para desarrollar la economia real. Parte de estas pérdidas
corresponden al sector inmobiliario, debido a que las empresas que se han visto expuestas a
los activos inmobiliarios han sufrido un enorme deterioro. Estas empresas fueron en principio

promotoras e inmobiliarias que finalmente y tras su desplome, trasfirieron los activos a las
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entidades financieras que habian prestado el capital, esta situacién acabd por colapsar el
sistema, desembocando en rescates financieros o incluso de estados.

El IVEX 35 acumula unas perdidas en los ultimos 3 afios que superan el 32% de su
valor y en el marco en el que nos encontramos no se prevé una evolucion favorable, por lo que
los inversores extranjeros son reacios a invertir en nuestro pais y mucho menos en actividades
relacionadas con el sector inmobiliario, perjudicando también las futuras actuaciones de la
SAREB.

Endeudamiento publico

Atendiendo a la deuda de los estados en la zona euro en funciéon de su tasa de
crecimiento del P.I.B, se puede observar como hay disparidad de valores y ademas, este
hecho no esta relacionado completamente con la prima de riesgo que se paga por dicha
deuda. Ya que existen paises como Alemania, Francia, Inglaterra etc. con niveles de
endeudamiento superiores a los espafoles y con primas de riesgo muy inferiores. Aunque
también ocupan las primeras posiciones los paises rescatados y con primas de riesgo mas

altas.

120 \/’/
e

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

= UE (27 pays) ———ALEMANIA IRLANDA GRECIA
—_—ESPARA FRANCIA ITALIA PORTUGAL

Grafico G26- Grafico comparativo del endeudamiento de los estados de la zona euro en %
de su PIB, series con revision anual.

Fuentes: Elaboracién propia con datos de Eurostat, (2012).

Segun se observa en el grafico G26, las economias mas importantes de la zona euro
no cumplen con los requisitos del tratado de Maastricht en este sentido, pues este, establece
un nivel de endeudamiento no superior al 60% de la tasa de crecimiento del P.I.B. Esta
circunstancia obliga a los estados a tomar medidas que reduzcan la inversion publica hasta
alcanzar el valor pactado, afectando directamente al crecimiento de la economia e

incrementando las condiciones negativas del marco actual.
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Coste del dinero

El indice que refleja el coste al que se financian los bancos europeos y en
consecuencia el resto de la economia es el Euribor *°.

En el grafico G27 se puede apreciar como la evolucién en el ultimo afio ha sido a la
baja, con la intencion de mejorar las condiciones de un mercado interbancario practicamente
detenido, y con ello la reactivacion de la economia. Pero el objetivo sigue sin conseguirse
debido a la gran desconfianza existente en los mercados, a pesar de encontrarse este en
minimos histéricos. De todos modos, es un elemento de referencia en la mayoria de hipotecas
existentes, por lo que supone un alivio a las empresas y familias. También facilita el acceso a
la adquisicion de una nueva vivienda, por lo que su aportacion es positiva en un marco tan

desfavorable como el actual.
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Grafico G27- Grafico evolucion del Euribor mensual para depdsitos a 12 meses en la zona euro,
desde enero de 2011 hasta febrero de 2013.

Fuentes: Elaboracién propia con datos del Banco Central Europeo (2013).

Prima de Riesgo, desconfianza en los mercados

Otro indicador que determina tanto la confianza de los mercados como el coste al que
se financian los estados es sin duda la prima de riesgo *'. Se trata de un elemento diferencial
que se aplica a los tipos de interés de la deuda, con un caracter subjetivo importante, funcion
de la confianza de los inversores a invertir en determinados titulos o no. En el grafico G28
aparecen comparadas diversas primas de riesgo de deuda de estados europeos en funcién de
la alemana, que se toma como base de referencia. En ella, se puede apreciar que a pesar de
encontrarse en una senda de decrecimiento, sus valores son muy elevados para paises como

Espana, Italia o Portugal.
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Esto es sintoma de la desconfianza y especulacidon existente a pesar de haberse
producido importantes ajustes y recibido apoyo financiero para estabilizar los sistemas
financieros, o incluso la financiacién de los estados en los casos de Portugal, Grecia o Irlanda.

La tendencia de estos indices es decreciente durante los ultimos 6 meses, aunque no

se preven grandes reducciones a corto o0 medio plazo.
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Grafico G28- Grafico evolucién del diferencial del rendimiento del bono a 10 afios con el bono aleman (prima
de riesgo), de las principales economias en riesgo de la zona Euro, desde julio de 2012 hasta fimal de afio.

Fuentes: Elaboracién propia con base de datos de Thomson Reuters (2013).

Este elemento determina que los estados dediquen mayor cantidad de recursos al pago
de intereses para financiarse y no puedan utilizarlo en inversion directa en la economia,
afectando tanto al crecimiento como a la sostenibilidad del modelo. Por lo que supone un

factor negativo dentro del marco en el que desarrollara sus actividades la SAREB.

(10) El Euribor es un acrénimo de "Europe Interbank Offered Rate", o sea, tipo europeo de oferta interbancaria. Es el tipo de interés aplicado a las
operaciones entre bancos de Europa; esto significa que es el porcentaje que paga como tasa un banco cuando deja dinero a otro. Su valor se
actualiza cada dia, y se anuncia publicamente en la prensa. Es un indice muy importante del mercado financiero, ya que afecta, entre otras cosas, a
los préstamos bancarios (como las hipotecas).

Fuente: Enciclopedia Universal (2012)

(11) La prima de riesgo de Espafia, también llamada riesgo pais o riesgo soberano, es el sobreprecio que ésta tiene que pagar cuando acude a los
mercados para financiarse, en comparacion con Alemania. La prima de riesgo espafiola es la diferencia entre la rentabilidad del bono espafiol a 10
afos y el bono aleman a 10 afios (bund).Cuanto mayor es el riesgo de un pais mas debera remunerar éste a los inversores para que adquieran su
deuda. Es por lo tanto, la sobretasa (o rentabilidad) que ofrece la deuda publica de Espafia para que los inversores la compren y mide la confianza
de los inversores en la solidez de su economia.

Fuente: Enciclopedia Universal (2012)
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Desempleo

La consecuencia social de un mal funcionamiento de la economia es el aumento del
paro. En el grafico superior se muestran los indices de paro de las principales economias de
Europa. Los paises que han sido rescatados se encuentran con indices muy altos de paro,

pero de todos ellos destaca Espafia que supera con mucho todos los indices y medias.
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Grafico G29- Grafico evolucion del porcentaje de paro sobre la poblacion activa en
economias Eurozona y EEUU en 2012.

Fuentes: Elaboracién propia con datos de Eurostat, (2013).

Estas tasas elevadas de paro impiden que haya consumo y en consecuencia se reduce
la demanda en el sector inmobiliario, aunque los principales mercados donde pueden
interesan nuestros inmuebles son Alemania y Reino Unido, ahi los indices son mas bajos y la

tendencia es decreciente. Al menos este hecho puede ser favorable a medio plazo para las

3.2.2. SITUACION POLITICA — JURIDICA

Espafia se encuentra plenamente integrada en la Unidon Europea, por lo que las
decisiones que se toman en este marco le afectan directamente. Desde el inicio de la crisis de
las hipotecas subprime en Estados Unidos, se han sucedido una serie de problemas relativos
a la financiacion de los estados, que han afectado enormemente al conjunto de la comunidad.

Esto se ha debido a que los mecanismos necesarios para hacer frente a este tipo de
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situaciones no se encontraban desarrollados, y la capacidad de reaccion de la Unién Europea
a este respecto ha sido excesivamente lenta.

Ante el rescate financiero de algunos estados como Irlanda, Grecia o Portugal, la U.E.
desarroll6 un mecanismo denominado Facilidad Europea de Estabilizacion Financiera
(F.E.E.F.) y el Mecanismo Europeo de Estabilizacion Financiera (M.E.E.F,) en mayo de
2010. Estos mecanismos se dotaron con fondos superiores a los 500.000 millones de €, con
el fin de realizar préstamos conjuntos con el F.M.I. a los estados de la U.E. que se encontraban
con grandes necesidades de financiacién. Se cred con caracter provisional, para cubrir el
proceso de gestacién y aprobacién del Mecanismo Europeo de Estabilidad (M.E.D.E.), con
caracter estable para el conjunto de la Unidn Europea. Este ultimo, se aprobd el 25 de marzo
de 2011 por la Comision Europea, aunque hasta el 1 de julio de 2012 no ha entrado en vigor,
debido a que ha sufrido un largo proceso de ratificacion en cada uno de los estados miembros.
Su dotacion es de 700.000 millones de euros, de los cuales 80.000 millones de € son capital
desembolsado y 620.000 millones de € es capital exigible.

El 25 de junio de 2012 y tras varios meses de controversia sobre esta decision, el
gobierno espanol solicita el rescate a su sistema financiero, este se realiza siguiendo los
protocolos ya establecidos por el F.E.E.F. y de acuerdo con la Comisién Europea.

El proceso de negociacién que establece las condiciones definitivas en las que se
llevara a cabo dicho rescate, se detalla en un documento redactado conjuntamente y
denominado Memorando de Entendimiento® (M.O.U.), que se firma entre el gobierno de
Espafa y la Comisién Europea el 20 de julio de 2012. En él, se establecen las exigencias
necesarias para la obtencién del rescate financiero y se pacta un calendario de las distintas
actuaciones a llevar a cabo. Para poder desarrollar los acuerdos firmados en el M.O.U. el
Gobierno legisla el R.D.Ley 24/2012 de 31 de agosto.

Memorando de Entendimiento 20/7/2012

Este documento tiene caracter vinculante y recoge los distintos acuerdos alcanzados
entre el estado Espanol y la Comisién Europea, para poder optar al dinero necesario para
materializar el rescate del sistema financiero Espanol. A continuacion, se detallan los puntos

basicos y el calendario para llevarlos a cabo:

(12) Memorandum de Entendimiento.(MOU), La ayuda financiera esta vinculada a determinadas condiciones macroecondmicas, cuyos detalles
son negociados entre el Estado miembro que solicita ayuda y los prestamistas oficiales, y se exponen en un memorandum de entendimiento. Los
mecanismos europeos de ayuda financiera permiten apoyar a los Estados miembros de la UE que tienen dificultades y, de este modo, preservar la
estabilidad financiera de la UE y de la zona del euro. Constan de préstamos facilitados conjuntamente por la Unién Europea (MEEF), la Facilidad
Europea de Estabilizacion Financiera (FEEF) y el Fondo Monetario Internacional (FMI).

Fuente: Informe General sobre la actividad de la Union Europea (2012)- Comisién Europea, adoptado el 28-1-2013. (2013).
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- El memorando tiene el objetivo de mejorar las condiciones de financiaciéon del sector
financiero, a través de un proceso de reformas estructurales que facilitaran el aumento
de la confianza en dicho sector y por lo tanto, la mejora en las condiciones financieras.
Por otra parte, supone un programa de grandes sacrificios para el conjunto de la
sociedad, debido a que estos ajustes presupuestarios inciden directamente sobre
muchos elementos del sistema de bienestar que se ha construido en nuestro pais en
las ultimas décadas.

- El documento regula el proceso de reestructuracion del sector financiero, para ello
establece los mecanismos y criterios de supervision de las distintas entidades
financieras, facilitando la transparencia, mejorando la identificacion de riesgos y
planteando mejoras de gestion para futuras crisis.

- Como eje principal del documento esta el calendario de actuaciones a llevar a cabo
durante el proceso de reestructuracién, en él se detallan las distintas decisiones
politicas que condicionan el rescate y los plazos para llevarlas a cabo.

- Se determina el procedimiento para realizar un correcto diagndstico de las necesidades
financieras del sistema por parte de técnicos independientes, y los mecanismos de
control durante este proceso.

- También se establecen los distintos procesos a los que se someteran las entidades
financieras en funcion de su estado de exposicidon a activos tdxicos, como son:
recapitalizacion, reestructuracion o resolucion. Para determinar qué actuacion se
ha de llevar a cabo en cada entidad, se establece una clasificacién bancaria por
grupos, asi como los requisitos de cada uno de ellos. Con este sistema se segregan las
entidades financieras y se les aplica el proceso correspondiente en funcion de sus

necesidades de capital.

Otro elemento importante que se define es la distribucién de cargas en funcién de las
responsabilidades de los diferentes actores. Se determinan los criterios para la asignacion de
perdidas, siempre tratando de reducir el coste para los contribuyentes.

El saneamiento de los balances de las entidades intervenidas se plantea mediante la
creacidon de una entidad de gestion de activos externa, asi como los criterios y mecanismos de
traspaso de activos y recapitalizacion de las entidades.

En el marco regulatorio del sector financiero se trata de reforzar tanto los mecanismos
de control como la participacion del Banco de Espafia en el conjunto del sistema, asi como
implementar la proteccion de los consumidores en inversiones con productos complejos.

Sobre las finanzas publicas se establecen los acuerdos en cumplimiento del
mecanismo de déficit excesivo y también el compromiso en la adopcidon de las
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recomendaciones de la Comisién Europea sobre reformas estructurales y los plazos para
llevarlas a cabo.

El Gobierno de Espana lleva los ultimos seis meses implementando las reformas
estructurales pactadas en el M.O.U., asi como la reestructuracién del sistema financiero segun
las directrices acordadas, todo ello ha conformado el momento actual en el que nos
encontramos. De momento todo este proceso no ha dado los resultados esperados, ya que el
flujo de crédito sigue sin restablecerse y el paro continua al alza de un modo preocupante,

perjudicando seriamente la viabilidad de la entidad de gestion de activos externa.

“Una vez establecido el MUS, el Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) podra recapitalizar los bancos
directamente. En 2013 y a la mayor brevedad posible se buscarda un acuerdo sobre el marco operativo de esta
posibilidad, incluida la definicion de los activos heredados. EI MUS comenzard a supervisar en marzo de 2014 o
doce meses tras la entrada en vigor de la legislacion, si esta fecha fuera posterior”.

Fuentes: Informe General sobre la actividad de la Unién Europea (2012)- Comision Europea, adoptado el 28-1-
2013. (2013)

También se han alcanzado recientemente acuerdos sobre la unién bancaria, en
referencia a la supervision dentro de la union europea, por parte del BCE. El supervisor Unico
es el primer camino hacia la unién bancaria y sin duda, transmitira estabilidad y confianza en la
futura financiacion de los estados Europeos, pero su aplicacion no se prevé hasta 2014.

En la figura F5 se puede observar el plan establecido por la Comision Europea en el

M.O.U. para la reestructuracién del sistema financiero espafiol.
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Figura F5- Calendario de actuaciones politicas condicionadas al rescate.

Fuente: Memorando de Entendimiento de 20 de julio de 2012 firmado entre el Gobierno de Espafa y La Comision

Europea. (2012)
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Figura F7- Contenidos Memorando de Entendimiento.

Fuente: Elaboracioén propia a partir de los datos del Memorando de Entendimiento de 20 de julio de 2012 firmado entre el

Gobierno de Espafia y La Comision Europea. (2012)
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3.2.3. SITUACION SOCIAL

La situacion social en Europa puede influir en parte sobre el mercado inmobiliario
espanol, debido a la existencia de un nicho de mercado en estos paises que utiliza Espafna
como lugar de vacaciones o jubilacién y compra su segunda residencia aqui. Los principales
mercados son Inglaterra, Alemania y Francia, aunque existen nuevos mercados emergentes

que ven en Espafia un buen lugar para invertir en el sector inmobiliario, como es Rusia.

Alemania
15,93%

Resto del
mundo

38,43% .
Francia

14,99%

Italia

6,64%

Reino Unido
24,01%

Gréfico G30- Grafico sobre el porcentaje de turistas en funcién del pais de origen,
correspondiente al afio 2011.

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE, series de turismo n° de visitantes por pais
de residencia. (2011)
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Grafico G31- Grafico sobre inversion extranjera en activos inmobiliarios espafoles, en
millones de euros. Serie 1993-2011.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de Espafia — Boletin Econémico J-Ag
2006 y Sintesis de Indicadores 21-3-2013. (2013)

Tal y como se observa en el grafico G31, la tendencia es al alza, aunque debido a la
inestabilidad y a las variaciones de precio de los inmuebles causado por la burbuja inmobiliaria

y posterior crisis, se producen altibajos en los flujos de inversion desde el exterior.
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Por otra parte, las piramides de poblacion de Alemania y Reino Unido muestran un
envejecimiento de la poblacién para los préximos afnos, aumentando el numero de posibles
clientes con la intencidn de vivir en un pais con un clima muy benigno y un estado de bienestar
similar al de sus paises de origen. Aunque esto no es determinante debido a que las
condiciones econémicas también son malas en estos paises y la percepcion de Espafa como

lugar donde invertir en mercado inmobiliario empeora cada dia.

REINO UNIDO 2012 ALEMANIA 2012

@mHombre
Mujer

@ Hombre

GRUPOS DE EDAD
Y
=]
£

@ Mujer

3 2 1 o 1 2 3 4 2 o 2
POBLACION EN MILLONES POBLACION EN MILLONES

Figura F8- Piramides de poblacién en 2012 en millones de habitantes para Reino unido y Alemania.

Fuente: Elaboracién propia con datos Eurostat. (2013).

En definitiva se pueden recoger los diferentes factores que generan flujos de inversion
extranjera en nuestro mercado inmobiliario en la figura F9, segun estudios del Ministerio de

Fomento.

‘ FACTORES | | MOTIVOS

LIMITACION DEL RIESGO DEL TIPO DE CAMBIO PARA LA INVERSION EXTRANJERA
MONEDA UNICA EURO

UNIFICACION DE LOS TiPOS DE INTERES

ESTABILIDAD POLITICA, SOCIAL Y JURIDICA

- PROCESC DE CONVERGENCIA SOCIAL Y ECONOMICA
POR LA ENTRADA DE ESPANA EN LA U.E.M. >

CLIMATOLOGIA BENIGNA

LITORAL MARITIMO CON MUCHOS KILOMETROS

VALORES CULTURALES Y GASTRONOMICOS

SERVICIOS DISPONIBLES MUY COMPLETOS — POTENCIA MUNDIAL TURISTICA

- ATRACTIVO TURISTICO

v

- DESARROLLO TECNOLOGICO ELIMINAN INTERMEDIARIOS EN LOS PROCESOS DE COMPRA
AGILIDAD Y SEGURIDAD EN LAS ADQUISICIONES

PERMITEN REALIZAR BUSQUEDA S DESDE CASA EN ORIGEN

v

AUTOPISTAS QUE FACILITAN LA CIRCULACION POR EL PAiS

- DESARROLLO EN INFRAESTRUCTURAS is
AEROPUERTOS SECUNDARIOS CERCANOS A NUCLEOS TURISTICOS

> - PROLIFERACION DE COMPANIAS AEREAS DE BAJO COSTE
- VARIABLES ECONOMICAS - DIFERENCIA DE NIVEL DE RENTA EN LOS DISTINTOS PAISES
- EVOLUCION DE PRECIOS EN LOS DISTINTOS MERCADOS INMOBILIARIOS
> - DIFERENCIA DEL COSTE DE LA VIDA EN LOS DISTINTOS PAISES

Figura F9- Principales factores que determinan los flujos de inversion extranjera en inmuebles espafoles.
Fuente: Elaboracion propia a partir del informe de Flujos de Inversion de no residentes en inmuebles residenciales — Ministerio de
Fomento (2005).
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3.3. ESTUDIO DEL MICROENTORNO ACTUAL

En este apartado se pretende realizar un estudio del Micro entorno actual de Espafa. Para
conocer tanto el marco que envuelve el mercado inmobiliario asi como los determinantes de la
demanda y oferta actual.

Para ello, este apartado se estructura en cinco apartados. Los tres primeros corresponden
a la situacién econémica-financiera, politico-juridica y situacion social, y los 2 ultimos

corresponden a los factores de demanda y oferta actuales del mercado inmobiliario espafiol.

3.3.1. SITUACION ECONOMICA — FINANCIERA

En la situacion econémica-financiera y bajo la influencia del marco general descrito
en apartados anteriores, las condiciones en las que se encuentra Espafia no pueden ser
buenas, por lo que su mercado inmobiliario se encuentra muy deteriorado, al igual que el
conjunto de su economia. A continuacién, se describen distintos elementos que configuran
este nuevo marco mas cercano al mercado inmobiliario y por lo tanto, donde realizara la

SAREB la mayor parte de sus operaciones. Entre los elementos a valorar se encuentran:
Déficit publico

El déficit publico ** espafiol se encuentra en valores muy elevados debido a la caida
de ingresos, al aumento del gasto por los planes de reactivacién econémica aplicados en 2009
y a los elevados costes de financiacién causada por una prima de riesgo que lastra las cuentas
del estado. A pesar de los compromisos del Gobierno con la Unién Europea, a través del
pacto de Déficit Excesivo y del nuevo Memorando de Entendimiento, el déficit previsto por el
gobierno se aleja de la realidad y de las previsiones de entidades como el fondo monetario

internacional.

(13) Déficit publico, En la Administracién Publica, parte que falta para levantar las cargas del Estado, reunidas todas las cantidades destinadas a
cubrirlas. El referido a los presupuestos del Estado u otras entidades publicas.

Fuente: Real Academia de la Lengua Espafiola.(2013.
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Este hecho impide al estado poder realizar nuevas inversiones, ademas de obligarle a

aplicar duros ajustes presupuestarios para tratar de reducirlo en los proximos anos.

0 ; | ;
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Prevision FMI == Prevision Gobierno Prevision Comisién Europea

Grafico G32- Grafico de prevision de evolucion del déficit publico espafiol, en porcentaje sobre la
tasa de crecimiento del PIB, comparando los valores del gobierno con los estimados por el FMI y
la comision europea.

Fuente: [ Informe, Spain: Financial Stability Assessment - June 2012 - IMF Country Report No.
12/137] - [ Informe de la Comision Europea del 7 de noviembre 2012] — [Nota de prensa
Ministerio de Hacienda de 29-9-2012] (2012).

El F.M.I, segun se aprecia en el grafico G32, estima que Espafia cumplird con el
compromiso de déficit 3 afios mas tarde de lo pactado con la Comisién Europea, generando
gran desconfianza en nuestra economia. Incluso plantea que deberian reconsiderarse los
ajustes, debido a su efecto negativo sobre el crecimiento.

Estos valores de déficit y la previsién de su evolucién retrasaran la recuperacion
econdmica y dificultaran la inversion extranjera en nuestro pais, ambas circunstancias

perjudicaran las actuaciones de SAREB y del resto de entidades con activos inmobiliarios.

Deuda Publica

A pesar de que los valores de deuda publica™ en porcentaje del PIB se encuentran
por debajo de los valores medios de la Zona Euro, tal y como se aprecia en el gréafico anterior,
esto no es suficiente para que Espafa pueda financiarse en los mercados. Tal y como aparece
representado, la prevision de entes como el F.M.l. O la Comisién Europea indica que Espafia
alcanzara el 100% de deuda en % de PIB en el ano 2020 incurriendo en un gran riesgo de
solvencia. Estas previsiones alientan la idea de que el estado Espafiol requiere un rescate
global, por lo que aumenta la incertidumbre y se deterioran las condiciones reales de mejora a

corto y medio plazo.

(14) La deuda publica es la deuda que el Estado tiene reconocida por medio de titulos que devengan interés y a veces se amortizan.

Fuente: Real Academia de la Lengua Espafiola, (2013).
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Grafico G33- Evolucion deuda publica Espafiola y su prevision hasta 2020. En porcentaje sobre la tasa de crecimiento del PIB.
Fuente: [Informe, Spain: Financial Stability Assessment - June 2012 - IMF Country Report No. 12/137] - [ Informe de la
Comisiéon Europea del 7 de noviembre 2012] — [Nota de prensa Ministerio de Hacienda de 29-9-2012] y [ EURASTAT -14-3-
2013] (No incluye el rescate financiero de 2012)

Parte del problema de deuda se origina en su aumento repentino desde 2007, donde
se encontraba en valores minimos histéricos. En tan solo cuatro afios se ha producido un
aumento del 55% y la capacidad del estado para detener ese crecimiento se encuentra en
entredicho y mas después del rescate al sistema financiero en el que se encuentra inmerso el
pais. En los pactos alcanzados con la Comisién Europea, se han establecido estrategias en
las que aparecen ajustes presupuestarios muy importantes, con la intencién de detener el
endeudamiento y corregir el déficit, pero los resultados no seran inmediatos, a parte de las
repercusiones sobre el crecimiento. Estas circunstancias generan gran incertidumbre en los

mercados y la prima de riesgo asociada a la deuda soberana se incrementa notablemente.

Deuda privada

El principal problema de Espafia en la actualidad es el exceso de deuda privada, es por
este motivo por el que los mercados no quieren prestar mas dinero a una economia estancada
y con grandes dificultades para poder hacer frente a los préstamos ya concedidos. En el
grafico G33, se puede ver por un lado el notable incremento de la deuda desde la entrada en
el Euro hasta nuestros dias y por otro, el peso que supone esta comparada con la deuda

publica. (No se incluye la deuda de entidades financieras)
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Grafico G34- (Derecha): Evolucion acumulada en euros de deuda privada separada por familias, empresas (no financieras)
y deuda publica desde 2000 hasta septiembre 2012 . (Izquierda): Evolucion comparada de deuda privada separada por
familias, empresas (no financieras) y deuda publica. Valor absoluto euros.

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco de Espafia, (2012).

Segun el Banco de Espafia, las familias espafiolas soportan una pesada carga que es
el nivel de endeudamiento al que se han sometido a lo largo de estos afios de bonanza
econdmica, aprovechando las inmejorables condiciones de financiacion que han servido las
entidades de crédito. Gran parte de esa deuda se destind a la adquisicion de viviendas
mediante créditos con garantia hipotecaria y que en la actualidad resultan mas dificiles de
devolver debido a las elevadas tasas de paro. El estado ha aumentado la presion fiscal y con
todo ello la renta disponible de las familias se ha reducido mucho y dificulta las futuras
inversiones, limitando en gran medida la recuperacién del sector inmobiliario.

Tal y como se observa en el grafico G34, otra parte importante de la deuda privada
corresponde a las empresas espafolas y de ellas, un volumen muy significativo corresponde a
empresas vinculadas con el sector construccion, esta deuda se contrajo con la adquisicién de
activos como suelo o inmuebles, titulos de otras empresas y con el desarrollo de nuevas
promociones. La polarizacion de este tipo de endeudamiento dificulta el acceso a la
financiacion de otros sectores productivos que si posibilitarian el crecimiento. La falta de
financiacion también impide la inversion en investigacion y desarrollo, que afecta a la
competitividad de las empresas.

Queda otro elemento de deuda privada importante, pero que resulta muy complicada
de determinar, es la deuda neta del sector financiero. Estas entidades, por un lado han
prestado mucho dinero al sector construccion en Espafia y por otro lado han pedido mucho
dinero a entidades extranjeras para financiarse.

La unica certeza que tenemos es que el sistema financiero esta en crisis y se
encuentra en un proceso de rescate, dirigido por la Unién Europea y facilitado por el FROB.

Las entidades financieras intervenidas por el FROB han transferido, el 31 de diciembre de
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2012, sus activos problematicos a la entidad gestora de activos, recibiendo a cambio liquidez y
dejando sus balances saneados. El importe inyectado al sistema es de 37.079 millones de

euros tal y como se puede apreciar en el grafico.

BANCO GALLEGO
BANCO DE VALENCIA 1.025.000€
1.932.000 € 2,76%
5,21%

NCG BANCO —
5.097.000 €
13,75%

BANKIA
22.317.000€
60,19%

CATALUNYABANC
6.708.000 €
18,09%

m BANKIA m CATALUNYABANC W NCG BANCO = BANCO DE VALENCIA = BANCO GALLEGO

Grafico G35- Grafico de inyeccion de liquidez en euros, a las entidades nacionalizadas
Grupo 1 + Banco Gallego a 31-12-2012.
Fuente: Elaboracion propia con datos del FROB y del Banco de Espafia, (2013).

Previsiones Econdmicas

Segun el ultimo estudio de la OCDE Economic Surveys: Spain 2012- Noviembre,
en Espafia se espera que la crisis se intensifique en 2013 llegando a superar los 6 millones de
parados (26,9%), la variacion interanual del PIB sufrira retroceso en 2013 y una leve mejoria
en 2014. por otro lado, la deuda publica continua al alza y en 2014 se espera que ronde el
97,6% del PIB, y el recorte del déficit publico no cumplird con lo pactado con Bruselas ni
siquiera en 2014.

Se dibuja un panorama econdémico muy complicado y las primeras mejorias aparecen a
partir del afno 2014. En el citado informe se hace especial mencion a los planes de ajuste y al
dafio que estan produciendo al crecimiento y en definitiva a las posibilidades de recuperacion,
es contradictorio con sus andlisis iniciales de la crisis, en las que apoyaba la austeridad. Se
plantea la idea de no realizar mas ajustes adicionales y se expone el riesgo que ello conlleva.

Ante esta situacién de incertidumbre y sin un rumbo claro resultara dificil que se
recupere la fluidez del crédito. El unico elemento positivo en este sentido son los acuerdos
sobre la union bancaria europea y la recapitalizacion directa de la banca, que podrian
romper el circulo vicioso que relaciona el ajuste fiscal a la situacién de los bancos.

Otro elemento esperanzador es el balance por cuenta corriente, que ha estado
evolucionando desde 2007 con un -10% del PIB hasta 2013 con un -2% del PIB, todo ello

debido a la mejora de competitividad que ha permitido ganar cuota de mercado exterior.
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Desempleo

El desempleo es uno de los elementos que mas desestabilizan la economia Espaniola,

tenemos los mayores indices de paro de la OCDE con un hecho diferencial, que es contar con

los indices de paro juvenil mas altos de todo el conjunto de paises desarrollados, el

56,5%(ultima actualizacién a 8-1-2013). Esto agrava mucho la situacion ya que deja sin

posibilidades de futuro a las nuevas generaciones, lastrando sobre manera la recuperacion

econdomica.

IPC
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Grafico G36- Grafico comparativo del porcentaje de paro en el sector de poblacion menor de 25
afos, en las principales economias de la zona Euro, series mensuales de 2012.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Eurostat, (2013).

El IPC*® ha aumentado 9 décimas desde principio de afio, segun el gobierno, debido al

incremento del IVA en septiembre pasado, este hecho disminuye el poder adquisitivo de las

familias, ya que los salarios se han actualizado de media un 1,29%, al igual que las pensiones

que se actualizaran por un valor menor a dicho indice.

(15) IPC son las siglas de indice de Precios al Consumidor, Expresiéon numérica del incremento de los precios de bienes y servicios en un periodo de

tiempo con respecto a otro periodo anterior. Fuente: Real Academia de la Lengua Espafiola.
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Grafico G37- Grafico tasa del IPC General con valores mensuales de variaciéon interanual en
2012, revision enero 2013.

Fuente: Elaboracioén propia con datos del INE.(2013)

Economia de los Hogares

en 1995
estaba en un 30% del PIB y en 2009 en un 87%, momento en el que se registra el maximo
histérico.

El endeudamiento de los hogares ha sufrido incrementos muy notables,

Estos ratios maximos se aproximan a los de Reino Unido y Estados Unidos,
superando en mucho a los valores medios de la Unién Europea y dan buena muestra de las

consecuencias de la Burbuja inmobiliaria en nuestro pais.
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Grafico G38- (Izquierda) Grafico sobre el endeudamiento de los hogares espafioles en funcién de la tasa de crecimiento del PIB,
comparado con Estados Unidos, Reino Unido y La U.E.M. Cociente entre la deuda y el PIB del trimestre anualizado y ajustado a
la estacionalidad. (Derecha) Variaciones de la ratio de endeudamiento desde el valor maximo, comparada con indicadores
economicos, periodo 2009-2011.

Fuente: La Evoluciéon Financiera en Espania, Informe Banco de Espafia, (2011).
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A partir de 2009 inicia el proceso de reduccion del endeudamiento, aunque este se
produce mas lentamente que en Estados Unidos o Reino Unido debido a que sus economias
se han comportado de modo distinto. Segun se observa en el grafico G39, la inflacion en
Espafa ha sido menor, al igual que el crecimiento del PIB y los créditos fallidos, influyendo de

modo decisivo en el proceso de reduccion del endeudamiento.
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m— CREDITO PARA CONSUMO Y OTROS FINES — A SOCIEDADES NO FINANCIERAS
= CREDITO A SOCIEDADES (a)
m—— DEPOSITOS A PLAZO HOGARES Y SOCIEDADES

DEP. VISTA ¥ AHORRO HOGARES Y SOCIEDADES

Grafico G39- (Izquierda) Grafico sobre evolucion de los tipos de interés (%) en el mercado interbancario, en el de crédito y para
los depésitos, serie 2006-2011. (Derecha) Variaciones acumuladas del indicador de difusion para las condiciones de oferta de los
préstamos bancarios, valores positivos indican endurecimiento.

Fuente: La Evolucion Financiera en Espafia, Informe Banco de Espafia, (2011).

Se observa como se incrementa el tipo de interés coincidiendo con las decisiones del
Banco Central Europeo de frenar el endeudamiento generalizado a partir de 2005 hasta
finales de 2008, momento en el que decide volver a suavizar el crédito a causa de la parada
brusca de las economias que acabaran entrando en recesion. Se aprecia que cuando mas
barato esta el precio del dinero en el mercado interbancario mayores son los diferenciales
aplicados por las entidades financieras en la concesion de créditos. Los hogares espanoles
mantienen unas tasas de morosidad bajas a pesar de la crudeza de la crisis, siendo los
préstamos a vivienda los ultimos que se dejan de pagar.

8
6
¥ -
2 r =
L A | H L o - = — L b L
06 o7 08 o9 10 11 12 06 o7 o8 09 10 1"
SOCEDADES NO FINANCIERAS. CREDITO — HOGARES: VIVIENDA
—— SOCEDADES NO FINANCIERAS. FINANCIACION — HOGARES: CONSUMO Y OTROS FINES
— HOGARES. VIVIENDA — CONSTRUCCION Y SERVICIOS INMOBILIARIOS
HOGARES. CONSUMO - = OTROS ACTIVOS PRODUCTIVOS

Gréafico G40- (Izquierda) Grafico sobre evolucion del crédito en tasas interanuales, serie 2006-2011. (Derecha) Grafico de ratios
de morosidad calculados como crédito dudoso/ crédito total.

Fuente: La Evolucion Financiera en Espafa, Informe Banco de Espafia, (2011).
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RATIOS DE ENDEUDAMIENTO CARGA FINANCIERA Y AHORRO
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Grafico G41- (Izquierda-Superior) Grafico sobre ratios de endeudamiento, la deuda incluye el crédito bancario y el titularizado
fuera de balance, serie 2006-2011. (Derecha-Superior) Grafico sobre carga financiera (estimacion de intereses +
amortizaciones). (Izquierda-Inferior) Grafico sobre la riqueza por sectores en funcion de la RBD, serie 2006-2011. (Derecha-
Inferior) Grafico sobre precio del m2 en vivienda tasada.

Fuente: La Evolucion Financiera en Espafia, Informe Banco de Espafia, (2011).

El ahorro no destinado al servicio de la deuda registré valores negativos en el periodo
de aumento de las tasas de interés, hasta finalizar 2007. Posteriormente inici® una escalada
propiciada por el panico a quedarse en el paro, aunque la larga duracion de la crisis ha
acabado reduciendo la capacidad de ahorro en funcién de la Renta Bruta Disponible (RBD), a
minimos.

La riqueza total de las familias ha sufrido un gran retroceso, en gran medida
ocasionado por la pérdida de valor de sus activos inmobiliarios, que ademas constituyen el

elemento mas importante dentro de este factor, tal y como se aprecia en el grafico.

3.3.2. SITUACION POLITICA - JURIDICA

Alo largo de 2012 se han legislado diversas normas relativas al sistema financiero y el
procedimiento utilizado por el gobierno ha sido el de implementarlas a través del Real Decreto
Ley, debido a la urgencia de la situacion. Este medio incorpora de forma rapida medidas o

decisiones adoptadas por el poder ejecutivo, pero con el inconveniente de que se desarrollan y
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aprueban de urgencia, sin recoger los distintos puntos de vista del parlamento. Estas normas
han dado forma a la situacion de base en la que la SAREB se constituira e iniciara sus
actividades.

La situacion actual, tal y como se ha desarrollado en apartados anteriores, se puede
definir como de crisis de deuda, en la que no hay financiacion razonable para algunos estados
incluido Espafia, ni tampoco para las entidades financieras y mucho menos para el sistema
productivo. Esto tiene importantes repercusiones sobre la economia. Los distintos rescates a
estados europeos como Grecia, Portugal o Irlanda y las ultimas nacionalizaciones de
entidades financieras espanolas, han introducido una enorme desconfianza en los mercados.

A principios de 2012, y después de la nacionalizacion de la CAM y el Banco de
Valencia, con importantes agujeros en sus balances, el gobierno inicia una nueva reforma
financiera. Su intencién es la de sanear los balances de estas entidades y permitir restablecer

la confianza y con ello, el flujo de financiacion. El escenario de la crisis de deuda se ofrece en

la figura F9.

ESCENARIODE CRISIS DE DEUDA
BANKASOUCTAAYUOR | | ELGOBIERNONOPUEDE MEMORANDO DE ENTENDIMIENTO ENTREEL REESTRUCTURACION
15/ REFMANOAR ELSSTEMA GOBIERNO YLA COMISION EUROPEA

24 REFORMA DELSISTEMAFINANGERD [:> ﬂ
10,000 ME+ A500MEYA SOUCTAELRESCATEALABANGA. ) -AEESTRUCTURACION DERNITIVADEL — RDIEV 22 AL
| ENTREGADOS PORELFROB SISTEMA[SAREB) 20/7/2012 RESTRUCTURAGON YRESOLUOGNDE
| | ENTIDADES DE CREDITO

ROLEY2/2012- 322012 BANKIA + BANCO DE VALENCA+ 108 ACUERDOS ALCANZADOS PREVEN UNA RDLLEY 20/2012, 13/7/2012

SANEAMIENTO DEL SECTOR FIANCERO NGALICIA + CATALUNYACAIXA | | BATERIADE RECORTES IMPORTANTE LA MEDIDAS PARA GARMNTIZAR LAESTABILIAD

~NUEVOS CRITERIOS DE CAPTALZACON Y SOUCTANDINERD, SOBREPASA | | CREACION DE UNASOGEDAD DE GESTION DE PRESUPUESTARIA

SOLVENCA LAS EXPECTATIVAS DELFROB ACTIVOS. [SARE) - RECORTES SOCIALES PROYECTO DE LEY QUESE APRUEBA COMOLEY

- NUEVAREGULACION DE LS FUSIONES NECESARIO PARA OBTENER LA FINANCIACION - SUBIDAS DEMAPUESTOS Sanni. DES/1L/002

REESTRUCTURACION Y RESOLUCION DE
- INIIALMENTE SEESTIMAEN
ROLEY18/2012- 11/5/202 ” i " | ENTIDADES DE CREDITO

SANEAMIENTO YVENTALE ACTIVOS

INMOBAIAROS DELSECTOR FANGERO b o
ALABANCADETERMINALAS

- AUMENTALAS COBERTUAS PARA e

CLASIFICACONES DERESGONORMAL

~REGULALAS SOCEDADESDE GESTION DE

ACTVOS BIMOBILIARIOS

~MODELARANCELES NOWARIALES

- DOTACGN NUEVA DEL FROB 15,000 Mé

Figura F9- Esquema evolucion situacion politica-juridica en el periodo de estudio.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos, (2012).
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R.D.L 2/2012 de 3 de febrero, Saneamiento del sector financiero.

El objetivo de este R.D. Ley es sanear los balances de las entidades financieras, para
aumentar la confianza y la credibilidad en el sistema financiero espanol. Para llevar esto a
cabo, se establecen nuevos criterios de capitalizacion y solvencia para las entidades
financieras, asi como nuevas condiciones en la regulacién de los procesos de fusion, tal y

como se observa en la figura F11.

1, SANEAMIENTO DE ACTIVOS INMOBILIARIOS ACTIVOS PROBLEMATICOS
PROVISION ACTUAL NUEVA PROVISION VIAS DE PROVISION
«EL TOTAL DE ACTIVOS SE ESTIMA EN
50.000 MILLONES DE EUROS SUELO 31% 80% CARGO A BENEFICIOS
NO DISTRIBUIDOS,
PROVISIGN ESPECIFICA | | AMPLIACION DE
o EL ESFUERZO SE REALIZA EN LA CUENTA PROMOCIONES EN CURSO 27% 65% CON CARGO A LOS CAPITAL O
DE RESULTADOS DE UN ARO RESULTADOS DE UNOS CONVERSION DE
25.000 MILLONESDEE ||  HIBRIDOS, POR
IMPORTE DE UNOS
« LA ESTRATEGIA DE AJUSTE SE PRESENTA m&“ni" TERMINADA =% b 15,000 MILLONES OE €
AL BANCO DE ESPARA ANTES DEL

31/12/2012
ACTIVOS NO PROBLEMATICOS (Ligados a promocidn inmobiliaria)

o LA FECHA LIMITE PARA REALIZAR LA

PROVISION GENERICA DEL 7%  En prevision de un posible deterioro ESTA PROVISION SE REALIZARA CONTRA RESULTADOS

PROVISION ESPECIFICA, LA GENERICA Y LA o RSk L b ax kiGee e

DOTACION DE CAPITAL ES EL 31/12/2012

Figura F11- Esquema nuevas dotaciones sobre activos inmobiliarios.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 2/2012 de 3 de febrero, (2012).

Se han incrementado notablemente las provisiones sobre activos procedentes del
mercado inmobiliario, obligando a las entidades a destinar mas recursos a cubrir esas pérdidas
o posibles fallidos. Con esta decisién se consigue asegurar mejor los balances de dichas
entidades y transmitir confianza para que puedan financiarse en los mercados, aunque no
todas las entidades van a ser capaces de cumplir con estos nuevos ratios.

El estado también apuesta por la fusion de entidades y para ello, ajusta la regulacion al
respecto, tanto de las fusiones que se encuentran en proceso como las que se puedan iniciar

en este periodo. Esto se puede observar en la figura F12.
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2. FUSIONES PARA TODOS LOS PROCESOS DE FUSION
PLAN DE VIABILIDAD HIPOTESIS RAZONABLES DE VIABILIDAD SE
PRESENTARA EN LA SECRETARIA GENERAL DEL
TESORO Y POLITICA FINANCIERA
 CON EL FIN DE POTENCIAR LAS FUSIONES, LOS SANEAMIENTO SEPODRA
SANEAMIENTOS EXIGIDOS SE REALIZARAN DURANTE PLAN DE GOBIERNO POSIBILITAR INTEGRACION RAPIDA Y EFICIENTE. INFORME DEL BANCO DE nummns;m
0OS EIERCICIOS CORPORATIVO INCLUIR RETRIBUCIONES DE ADMINISTRADORES, | | ESPAA Y DELLA COMISION Fodo B rees iaaiin
DIRECTIVOS Y DEMAS PROFESIONALES QUE NACIONAL DEL MERCADO DE Bancaria)
# PLAZO MAXIMO PARA PRESENTACION DE PLAN DE VARIEN EL PERFIL DE RIESGO DE LA ENTIDAD VALORES. EN PLAZO DE 15 DIAS
VIABILIDAD EL 31/3/2012 PLANTEARA LOS AJUSTES QUE
OPERACIONES NO'SE LIMITA A UN MERO CONTRATO, HAYQUE | | CONSIDERE OPORTUNOS.
# LAS JUNTAS O ASAMBLEAS GENERALES APROBARAN SOCIETARIAS REFORMAR LA ESTRUCTURA DE LAS SOCIEDADES LA DOTACION PATRIMONIAL
LOS PROCESOS DE FUSION ANTES DEL 13/09/2012 ESTRUCTURALES PROFUNDAMENTE. LA AUTORIZACION SE DEL FROB AUMENTA HASTA
CONCEDERA, EN SU CASO, POR 15.000 MILLONES DE €,
® LAS FUSIONES ESTARAN COMPLETADAS ANTES DEL PLAN DEDESINVERSION || ESTABLECE UN PROCESO Y CALENDARIO DE EL MINISTERIO DE ECONOMIA Y :'tmmﬁm,wmmmm
yoij203 DESINVERSION EN ACTIVOS INMOBILIARIOS COMPETITIVIDAD EN UN PLAZO
NO SUPERIOR A 3 MESES
SE PODRA APLICAR A PROCEDIMIENTOS DE ot | I
INTEGRACION INICIADOS ANTES A PARTIR DEL DR i SLNIVE LAY
1/9/2011 DE LAENTIDAD MAYOR ||  EXCEPCION PERO NUNCA MENOS DE UN 10%
®ELFROB AUMENTA SU DOTACION HASTA 15,000 COMPROMISOS DE AMPLIACION DE CONCESION DE CREDITOS A FAMILIAS Y
MILLONES DE € EMPRESAS
COMPROMISOS DE SACAR AL MERCADO SUS INMUEBLES

Figura F12- Esquema sobre ajustes en las fusiones.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 2/2012 de 3 de febrero, (2013).

En el R.D.L 2/2012 también se realizan un serie de modificaciones en el régimen
juridico de las cajas de ahorro, puesto que son las entidades que mayor exposicién han tenido
al sector inmobiliario, y por lo tanto mas ayudas y reformas van a necesitar. Estas

modificaciones se observan a continuacion:

3. REGIMEN JURIDICO DE LAS CAJAS DE AHORRO

SIMPLIFICAN LA ESTRUCTURA ORGANIZATIVA Y LOS
REQUISITOS OPERATIVOS DE LAS CAJAS QUE HAN
CEDIDO SU NEGOCIO A UN BANCO DE NUEVA CREACION

LOS ORGANOS DE GOBIERNO SERAN LA ASAMBLEA GENERAL Y EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION. EL NUMERO DE MIEMBROS DEL CONSEIO Y LA PERIODICIDAD
DE LAS SESIONES SE ESTABLECERAN EN LOS ESTATUTOS DE LA CAJA

NO PODRAN DESTINAR MAS DEL 10% DE LOS
EXCEDENTES DE LIBRE DISPOSICION A GASTOS
DIFERENTES A LA OBRA SOCIAL

QUEDANDO MUY DEFINIDA TANTO LOS FINES SOCIALES DE LA ENTIDAD COMO
SU OBRA SOCIAL, QUE SE HABIAN DIFUMINADO LOS ULTIMOS ANOS

REGULACION FUNDACIONES DE CARACTER ESPECIAL SE ESTABLECE UN UMBRAL MINIMO DE CAPITAL DE LA ENTIDAD DE CREDITO,
25% POR DEBAJO DEL CUAL LA CAJA TITULAR TENDRA QUE CONVERTIRSE EN

FUNDACION DE CARACTER ESPECIAL

Figura F13- Cambios en el régimen juridico de las cajas de ahorro.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 2/2012 de 3 de febrero.(2012)
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Por otra parte, el gobierno incluye regulacion sobre las remuneraciones de los
directivos de las empresas que han sido intervenidas y también en las que han recibido algun
tipo de ayuda por parte del FROB. La intencion es doble, por un lado limitar los sueldos en
entidades con problemas y por otro, calmar el mal estar que generan los bonos e
indemnizaciones millonarias que reciben los directivos, pese a haber llevado a la quiebra a

sus respectivas entidades. La informacion al respecto viene recogida en la siguiente figura.

4. RETRIBUCIONES DE CONSEJEROS Y DIRECTIVOS EN ENTIDADES CON APOYOS PUBLICOS
ENTIDADES PARTICIPADAS MAYORITARIAMENTE POR ELFROB | | NO HAY REMUNERACIONES VARIABLES EL MINISTRO DE ECONOMIA
CONSEJEROS: MAXIMO 50.000€ ESTABLECERA LOS CRITERIOS
(son entidades rescatadas y nacionalizadas) ALTOS DIRECTIVOS: MAXIMO 300.000€ PARA FIJAR LAS
REMUNERACIONES SIN EXCEDER
LOS LIMITES ANTERIORES
ENTIDADES FINANCIADAS POR EL FROB SOLO REMUNERACIONES VARIABLES SI SE
JUSTIFICA EN UN PERIODO MAYOR A 3 ARNOS POR ACUERDO DEL CONSEIO DE
(Son entidades que han recibido financiacion o ayudas del CONSEJEROS: MAXIMO 100.000€ MINISTROS PODRAN
FROB) ALTOS DIRECTIVOS: MAXIMO 600.000€ MODIFICARASE LOS LIMITES

Figura F14- Remuneraciones de directivos en entidades con ayudas publicas.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 2/2012 de 3 de febrero, (2012).

A pesar de todo lo expuesto las cosas siguen empeorando, los activos inmobiliarios
siguen perdiendo mucho valor y el flujo de financiacion sigue sin aparecer. El gobierno prepara
una ampliacion sobre el R.D.L 2/2012 que se presenta el 11 de mayo como R.D.L 18/2012
Saneamiento y venta de los activos inmobiliarios del sector financiero. Ese mismo dia el
gobierno nacionaliza la matriz de Bankia, con un agujero de unos 23.000 millones de euros
(incluido el dinero que canjea la entidad en acciones y que fue prestado por el FROB, unos
4.500 M€).

R.D.L 18/2012 de 11 de Mayo, Saneamiento y venta de los activos

inmobiliarios del sector financiero.

Este R.D. Ley incide principalmente sobre dos cuestiones, por un lado aumenta las
coberturas que habia establecido el R.D.L. 2/2012 respecto a las financiaciones con una
clasificacién de riesgo normal a 31/12/2011, y por otro, regula las sociedades para la gestion
de activos inmobiliarios. Esta informacion se recoge en la figura F15.
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1. MEDIDAS RELATIVAS A LOS ACTIVOS INMOBILIARIOS COBERTURAS ADICIONALES RESPECTO DE LA FINANCIACION

CLASIFICADOS DE RIESGO NORMAL

PLAZOS CON GARANTIA SIN GARANTIA REAL
HIPOTECARIA

® CUMPLIMIENTO CON LAS NUEVAS DOTACIONES ANTES DEL 31/12/2012

# PRESENTAR AL BANCO DE ESPANA INFORME CON LAS MEDIDAS PARA

ALCANZAR EL CUMPLIMIENTO DELR.D.L. SUEI0 2% 52%

® EL BdE PODRA INCLUIR MODIFICACIONES AL PLAN

® EN CASO DE ENCONTRARSE EN PROCESOS DE FUSION SE AMPLIA EL PLAZO A PROMOCIONES EN CURSO 52% 52%
12 MESES DESDE LA APROBACION DE LA FUSION

# SE AMPLIA EL PAZO DE PRESENTACION DE SOLICITUD DE FUSION HASTA EL

31/6/2012 PROMOCION TERMINADA 14% 52%
Y VIVIENDA

Figura F15- Ampliacién dotaciones referentes a activos clasificados con riesgo normal antes del 31/12/2012.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 18/2012 de 11 de mayo, (2012).

De los cambios adoptados se puede extraer el rapido deterioro que estan sufriendo los
activos inmobiliarios, ya que en el R.D. Ley 2/2012 de 3 de febrero, se establecié un 7% como
dotacion en este tipo de activos con riesgo normal y dos meses después ,estas dotaciones

aumentan del orden de 6 veces como minimo.

Ante estas nuevas exigencias, las entidades financieras deben preparar un plan de
cumplimiento en el que se justifiquen las medidas que van a adoptar y los plazos para ello. Al
haber modificado las reglas nuevamente, se establecen correcciones en los plazos de

cumplimiento.

Otro elemento que se regula en este R.D. Ley son las sociedades que recibiran los
activos inmobiliarios de las entidades financieras y los gestionaran. Este tipo de sociedades
deberan cumplir unas condiciones muy especificas para poder constituirse y llevar a cabo su
objeto, ya que se estan manipulando activos de riesgo con fuertes pérdidas en su valor
contable. En la figura F16 se resumen esas condiciones basicas para su constitucion y la

fiscalidad por la que se regiran.
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2. SOCIEDADES PARA LA GESTION DE ACTIVOS
INMOBILIARIOS

A. CONSTITUCION DE SOCIEDADES PARA LA GESTION DE ACTIVOS INMOBILIARIOS

EL OBJETO SOCIAL EXCLUSIVO SERA LA ADMINISTRACION Y ENAJENACION, YA SEA DE
FORMA DIRECTA O INDIRECTA, DE LOS ACTIVOS APORTADOS A LA MISMA.

LAS SOCIEDAD SERA ANONIMA (S.A.)

® WhdOVRIARKS, cow L et e DELBTAN B s | (IR SRR AR SERC AL ASORIAGON A A S0SID AN IS I A8 FRICRKL P10 08
ASOCIADO A DICHA CARTERA, DARLE UNA 31/12/2012 O LOS 12 MESES DESDE LA APROBACION DE LA FUSION
VALORACION AJUSTADA AL MERCADO ¥ UNA GESTION
PROFESIONAL VALORACION DE ACTIVOS SE ADOPTARA UNA VALORACION RAZONABLE Y 51 RESULTA DIFICIL HACERLO SE ADOPTARA
SU VALOR EN LIBROS TENIENDO EN CUENTA LAS DOTACIONES APLICADAS EN
® LO5 ACTIVOS ANTERIORES A 31/11/2011 EN CUMPLIMIENTO DEL RDL 2/2012
INVERSION INMOBILIARIA RECIBIDOS EN PAGO POR
DEUDA, AS| COMO LAS POSIBLES REFINANCIACIONES DESVINCULACION DE LA ENTIDAD LAS ENTIDADES CON AYUDAS DEL FROB DISPONDRAN DE UN PLAZO DE 3 AROS PARA

POSTERIORES A ESA FECHA SE TRANSMITIRAN A UNA FINANCIERA
SOCIEDAD EN DETERMINADAS CONDICIONES

DESVINCULAR ESTAS SOCIEDADES DE LA ENTIDAD DE CREDITO. QUEDANDO UNICAMENTE
COMO EMPRESAS ASOCIADAS, 51 ASI LD ESTIMAN

# LAS ENTIDADES CONTARAN CON BASES DE DATOS DE DESINVERSION DE LOS ACTIVOS LAS SOCIEDADES PARTICIPADAS POR ENTIDADES DE CREDITO QUE HAYAN RECIBIDD
LOS ACTIVOS A TRANSFERIR QUE SE APORTARAN AL AYUDAS DEL FROB, ESTARAN OBLIGADAS A ENAJENAR A UN TERCERO DISTINTO DE LA
BANCO DE ESPARA EMPRESA O GRUPO TRANSFIRENTE, UN 5% DE LOS ACTIVOS ANUALMENTE.

B. REGIMEN FISCAL APLICABLE

NO TRIBUTACION POR EL IMPUESTO DE MODALIDAD DE TRANSMISIONES ONEROSAS EN EL CASO DE TRANSMISIONES POSTERIORES
TRANSMISIONES PATRIMONIALES ¥ DE:

ACTOS JURIDICOS DOCUMENTADOS - PARTICIPACIONES RECIBIDAS COMO CONSECUENCIA DE LA CONSTITUCION DE LAS
SOCIEDADES PARA LA GESTION DE ACTIVOS INMOBILIARIOS, SEGUN ARTICULO 3 DEL RDL

® LA FISCALIDAD GENERAL SERA LA RECOGIDA EN EL
CAPITULD VIl DEL TITULO VIl DEL RDL 4/2004, SIEMPRE
QUE SE CUMPLAN LOS REQUISITOS DEL ARTICULD 3
DEL PRESENTE RDL.

- PARTICIPACIONES DE ENTIDADES DE CREDITO AFECTADAS POR PLANES DE INTEGRACION
REGULADAS EL RDL 9/2009 DE 26 DE JUNIO, SOBRE REESTRUCTURACION BANCARIA Y
REFORZAMIENTO DE LOS RECURSOS PROPIOS DE LAS ENTIDADES DE CREDITO

SE PODRA INSTAR AL BANCO DE ESPARNA A QUE SOLICITE INFORME A LA DIRECCION

GENERAL DE TRIBUTOS DEL MINISTERIO DE HACIENDA, SOBRE LAS CONSECUENCIAS
TRIBUTARIAS DE ESTAS ACTUACIONES. EN EL PLAZO DE UN MES SE EMITIRA ¥ SERA
VINCULANTE A EFECTO TRIBUTARIO

Figura F16- Regulacién sociedades para la gestion de activos inmobiliarios.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 18/2012 de 11 de mayo, (2012).

A consecuencia de los cambios en la ley, asi como la aparicion de estas sociedades de
gestién de activos inmobiliarios, se prevé una gran cantidad de cambios de titularidad e
inscripciones registrales. Estas operaciones suponen un elevado coste notarial y registral, por
lo que el estado, a través de este R.D. Ley, reduce los aranceles notariales y registrales e
incluye incentivos fiscales para la transmisién de activos inmobiliarios. Tal y como se observa

en la figura F17.

3. OTRAS MEDIDAS

ARANCELES DE REGISTRADORES DE LA PROPIEDAD Y
NOTARIOS

MODERA LOS ARANCELES NOTARIALES Y REGISTRALES APLICABLES EN LOS SUPESTOS TRASPASOS DE DE ACTIVOS
FINANCIEROS O INMOBILIARIOS COMO CONSECUENCIA DE LAS OPERACIONES DE SANEAMIENTO Y
MWNDEEM FINANCIERAS

MODIFICACION DEL R.D.L. 9/2009

MODIFICA LOS APARTADOS 1 Y 2 DEL ARTICULO 10 DEL R.D.L. 9/2009, CON EL OBJETO DE ADMITIR EN DICHO
CUERPO LEGAL ALS AYUDAS DEL FROB, ASI COMO ACLARAR Y REFORZAR SU ACTUACION

ESTIMULO FISCAL A LA VENTA DE ACTIVOS
INMOBILIARIOS

PARA DINAMIZAR EL MERCADO INMOBILIARIO SE INTRODUCE EXENCION DEL 50% DE LAS RENTAS POSITIVAS
DERIVADAS DE LA TRANSMISION DE INMUEBLES URBANOS QUE SE HAYAN ADQUIRIDO DESDE SU ENTRADA EN
VIGOR HASTA EL 31/12/2012, SIN VINCULACION ENTRE LAS PARTES. EN EL CASO DE ENTIDADES SIEMPRE QUE SEAN
ACTIVOS NO CORRIENTES O HAYAN SIDO CLASIFICADOS COMO ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA
VENTA. (SE APLICARA EN EL EJERCICIO EN EL QUE SE PRODUZCA LA TRANSMISION SOBRE EL LR.P.F, IMPUESTO
RENTA NO RESIDENTES Y EN EL IMPUESTO DE SOCIEDADES

Figura F17- Otras medidas adoptadas en el RDL 18/2012 de 11 de Mayo.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 18/2012 de 11 de mayo, (2012).
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Este incremento en las exigencias de dotaciones resulta cada vez mas complicado de
cumplir para las entidades de crédito y mas, cuando el mismo dia en que se presenta el R.D.
Ley, el estado nacionaliza la matriz de Bankia. Esta entidad solicita, dias mas tarde, una
inyeccién de capital de 19.000 millones de euros, desbordando todas las previsiones y
generando una inestabilidad nunca conocida hasta entonces. A esto se suman las solicitudes
de inyeccion de liquidez de otras entidades nacionalizadas como CatalunyaCaixa,
NovacaixaGalicia y Banco de Valencia , asi como la solicitud de recapitalizacion de otras
entidades, que sin estar intervenidas no consiguen financiacién en los mercados. Se
desmorona el sistema provocando que la prima de riesgo alcance valores historicos y el
gobierno, finalmente, reconoce que no puede hacer frente a la recapitalizacién del sistema
financiero espanol. Inicialmente se habla de un rescate por un importe maximo de 100.000
millones de euros, a determinar en las siguientes semanas por expertos independientes. Oliver
Wyman auditara las principales entidades financieras del pais, para asi aproximar el valor de
recapitalizacion del sistema. A cambio del rescate se exigen nuevos recortes y el gobierno
presenta, a principios de julio, un plan de 65.000 millones de euros en ajustes, justo después
de acordar las condiciones definitivas de este. Posteriormente, el 20 de julio de 2012, se firma
el Memorando de Entendimiento (MoU) entre el Estado y la Comisién Europea, en el cual se
estipulan las condiciones de este y el plan a seguir en el proceso de reestructuracion.

Para poder cumplir con el memorando, el gobierno legisla el R.D. Ley 20/2012 sobre
Medidas para garantizar la estabilidad presupuestaria y lo aprueba el 13 de Julio de 2012.
También legisla el R.D. Ley 24/2012 Sobre Reestructuracion y Resolucion de entidades de
Crédito y a finales de agosto de 2012 es aprobado. En este Ultimo aparece la figura de la
SAREB como elemento central del proceso de reestructuracion financiera y de gestién de los

activos inmobiliarios.

R.D.L 20/2012 de 13 de Julio, Medidas para garantizar la estabilidad

presupuestaria.

Este R.D. Ley adopta medidas en diversos ambitos para ajustar y estabilizar los
presupuestos segun los valores pactados con Bruselas.

En la figura F18 se resumen los principales cambios establecidos con el fin de ajustar
los costes y los ingresos del estado. Esto afecta directamente al conjunto de la poblacion, ya

que hay ajustes en las administraciones publicas, en materia laboral, en dependencia,
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medidas fiscales con la subida del IVA o la eliminacion de desgravaciones en vivienda que
tanto dafo puede hacer al sector inmobiliario entre otros.

Este decreto ha supuesto un duro golpe al conjunto de la sociedad, pues articula una
bateria de decisiones que afectan y mucho a la ciudadania recortando sus derechos y

elevando su carga fiscal, contribuyendo al empobrecimiento social e impidiendo el crecimiento.

Figura F18- Medidas de estabilidad presupuestaria R.D.L. 20/2012 de 13 de Julio.
Fuente: Elaboracién propia con datos del 20/2012 de 13 de Julio, (2012).

R.D.L 24/2012 de 31 de Agosto, Reestructuracién y resolucion de
entidades de crédito.

El objetivo principal de este R.D. Ley es cumplir con lo establecido en el memorandum de
entendimiento con la comision europea, para poder obtener la financiacidon necesaria en la

recapitalizacion del sistema financiero.
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Este documento establece los escenarios posibles en los que se puede encontrar una
entidad financiera y el proceso que estara obligada a seguir en cada caso. Estos son
Actuacion Temprana cuando hay indicios de problemas, Reestructuraciéon cuando la entidad

pueda ser salvada y Resolucion Ordenada cuando no sea viable. Cada uno de los escenarios

viene recogido en la figura F19.

1. MECANISMOS DE SANEAMIENTO, REFORZAMIENTOY | ESCENARIOS POSIBLES QUE PLANTEA
SUPERVISION DEL SISTEMA FIANCIERO
ACTUACION TEMPRANA REESTRUCTURACION BANCARIA RESOLUCION ORDENADA
CAPITULO I RDL CAPITULO 1l RDL CAPITULO IV RDL
- APLICABLE A ENTIDADES QUE NO CUMPLEN = APLICABLE A ENTIDADES CONNECESI0AD DE - APLICABLE A ENTIDADES INVIABLES O CON
LOS REQUISITOS DE SOLVENCIA PERO CON mﬁ'fn%m mwwu‘lmmmm PREVISIGN DE INVIABILIDAD, QUE EN UN
POSIBILIDADES DE SUPERARLO POR SUS My Ol PLAZO RAZONABLE NO SERAN VIABLES
® S50L0 APLICABLE A ENTIDADES INTERVENIDAS POR EL ESTADO - PROPIOS MEDIOS O APOYO FINANCIERD - ELBE PUEDE UTILIZARLO EN ENTIDADES MEDIANTE INTERVENCION TEMPRANA O
REOUCOROREE UL CON EXCEPCIONAL INVIABLES PERO QUE SU RESOLUCION IMPLICA REESTRUCTURACION
PROBLEMAS SISTEMICOS
 ELMEMORANDO FIRMADO CON LA COMISION EURDPEA ES D = DETERMINAR INVIABILIOAD SEGUN ART. 20;
OBLIGADO CUMPLIMIENTO Y A TRAVES DE ESTE R.D.LEY SE * INCUMPLIMIENTO DE REQUISITOS DE
LLEVA ACABO SOLVENCIA 5 PASIVOS EXIGIBLES > ACTIVOS
- SEUTILZARAN INSTRUMENTOS CONVERTIBLES | | - SE ELABORA ELPLAN DE REESTRUCTURACION Y (No pucde cumpli eon sus obligaciones ahora
EN ACCIONES Y CON RECOMPRA ANTES DE 2 LO APRUEBA EL BANCO DE ESPAA 0 en un futuro préximo)

Afios * NO PUEDEN RECONDUCIR SUS SITUACION EN
# EL FROB INTERVIENE LAS ENTIDADES A LOS PRIMEROS - ELFROB DETERMINA INSTRUMENTOS UN PLAZO RAZONABLE POR SUS PROPIOS
SINTOMAS DE INVIABILIDAD Y GESTIONA LOS PROCESOS DE - SUPERVISION POR PARTE DEL BANCO DE ADECUADOS PARA MINIMIZAR COSTES AL MEDIOS, ACUDIENDO A LOS MERCADOS O
REESTRUCTURACION ESPARA CONTRIBUYENTE. (RECAPITALIZACION) CON LOS APOYOS FINANCIEROS DE ESTA

- SEELABORA UN PLAN DE VIABILIDAD Y EL BdE
PUEDE SUSTITUIR MIEMBROS DEL CONSEIO DE
ADMINISTRACION

- PLAZO DE DEVOLUCION 5 AROS, AMPLIABLE 2
MAS S| LAS CONDICIONES ECONOMICAS
IMPIDEN ESA REESTRUCTURACION

~ SUPERVISION POR PARTE DEL BdE

NORMA
- ELFROB DETERMINA LOS INSTRUMENTOS
ADECUADOS Y SUPERVISA EL BJE
~ SEELABORA PLAN DE VIABILIDAD Y LO
APRUEBA EL BAE
~ EN LA RESOLUCION: (PROPUESTA COMISION
EUROPEA)
» VENTA DEL NEGOCIO DE LA ENTIDAD A UN
TERCERD
* TRANSMISION DE ACTIVOS O PASIVOS A
BANCO PUENTE
+ TRANSMISION DE ACTIVOS O PASIVOS A
SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS
* SUSTITUCION DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION

Figura F19- Mecanismo de saneamiento, reforzamiento y supervision del sistema financiero.
Fuente: Elaboracion propia con datos del RDL 24/2012 de 31 de agosto, (2012).

También se establece la regulacion sobre constitucion y operatividad de la Entidad de

Gestiodn de Activos de la Reestructuracion Bancaria (SAREB), estableciendo las bases para su

constitucidon y funcionamiento, asi como los plazos maximos de creacion y extincién de su

actividad. Dicha regulacion asi como las caracteristicas se recogen a continuacion:
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2. REGULACION DE LA SOCIEDAD DE |  CARACTERISTICAS BASICAS OPERATIVA SARES
GESTION DE ACTIVOS (SAREB)
£L FROB PODRA OBLIGAR A TRANSFERIR ACTIVOS DARADOS A MEDIANTE ACTO ADMINISTRATIVO EL FROB PODRA OBLIGAR A TRANSMITIR LOS ATIVOS
SAREB DAFADOS QUE PERIUDIQUEN LA VIABILIDAD DE LA ENTIDAD, DANDOLOS DE BAJA DEL BALANCE
{cAE:) DEESTA
® ANTES DE 3 MESES DE LA ENTRADAEN
";f;?;i;“-:‘:::;;?:;;m " ELBANO DE ESPARA DETERMINARA ELVALOR DE TRANSFERENCIA || PARA ELLO SE REALIZARAN INFORMES DE VALORACION POR EXPERTOS INDEPENDIENTES, COMO
ot cronty e || DELOSACTIVOS AsARes VALOR DE PARTIDA ESTAN LAS PROVISIONES EXIGIDAS 80% A SUELO, 65% A PROMOCIONES EN
ACTIVOS PROCEDENTES DE LA CURSO Y 35% A VIVIENDA TERMINADA. DECISION CONTROVERTIDA YA QUE DETERMINA LAS
REESTRUCTURACION BANCARIASA. || (CAP.V) PERDIDAS DE LA ENTIDAD QUE CEDE. LA UNION EUROPEA EXIGE QUE SEAN MUY BAJOS Y ASI
- PORTIEMPO LIMITADO PERMITIR LA CAPTACION DE INVERSION
- SEREGIRA PORELR.D.LEY Y LAS
:ﬂm%mfmmﬁ:‘nm PARTICIPACIGN PUBLICA NO SUPERIOR AL 50% L PLAZO MAXIMO PARA SU CONSTITUCION 3 MESES Y LA ACTIVIDAD A DESARROLLAR, SUPONEN
DE CAPITAL Y ORDENAMIENTO UNA DIFICULTAD PARA ENCONTRAR INVERSORES, EL HECHO DE NO SOBREPASAR EL 50% ES PARA
JURIDICO PRIVADO (Cap. Vi) QUE NO COMPUTE COMO DEUDA DEL ESTADO AL NO ESTAR BAJO SU CONTROL
VIDA UTIL DE 15 AROS SE CREA LA SOCIEDAD CON UNA VIDA DETERMINADA, PARA ESTIMULAR SU FUNCIONAMIENTO Y
(cAP.vI) PONERLE FECHA A LA PREVISIBLE ELIMINACY ON DEL STOCK INMOBILIARIO

Figura F20- Regulacion basica de la sociedad de gestion de activos de la reestructuracién bancaria (SAREB).
Fuente: Elaboracion propia con datos del RDL 24/2012 de 31 de agosto, (2012).

3. OTRAS MEDIDAS

REGIMEN JURIDICO DEL FROB SE ELIMINA LA PARTICIPACION EN REPRESENTACION QUE TENIAN LAS ENTIDADES DE CREDITO Y SE HA CREADO LA FIGURA DEL
DIRECTOR GENERAL (Cardcter ejecutivo)

[CAP. VIl

L ’ SE INTRODUCEN REGLAS DE COOPERACION ENTRE FROB Y OTRAS ENTIDADES O AUTORIDADES
FACULTADES DEL FROB EN PROCESOS DE RESOLUCION, SIENDO EIECUTIVAS SIN CONSENTIMIENTO DE ASAMBLEA, JUNTA GENERAL O DE
ACCIONISTAS

REGIMEN PROCESAL DEL FROB LAS DECISIONES Y ACUERDOS EN EJERCICIO MERCANTIL -3 IMPUGNACION PREVISTA EN ELR.D.L.

(AR, 1) LOS ACTOS ADMINISTRATIVOS -3 IMPUGNACION VIA CONTENCIOSO-ADMINISTRATIVA

SE PREVEEN MEDIDAS DE PROTECCION DEL INVERSOR, FRENTE A PRODUCTOS COMPLEIOS > MAYOR CONTROL

ENTIDADES OBLIGADAS A TRANSFERIR ACTIVOS A SAREB

(ED.ADICIONAL 9%)

LAS INTERVENIDAS EN EL MOMENTO DE APROBACION DEL R.D.LEY O LAS QUE SE PREVEA VAYAN A NECESITAR UN PROCESO DE
REESTRUCTURACION O RESOLUCION

A CAMBIO RECIBIRAN DINERO EN EFECTIVO, ACCIONES DE SAREB O DEUDA PRESENTABLE ANTE LA UNION EUROPEA

REGULA INSTRUMENTOS HIBRIDOS DE CAPITAL Y DEUDA
SUBORDINADA

(CAP. VII)

INDICANDO QUIEN DEBE FINANCIAR LAS MEDIDAS DE REESTRUCTURACION O DE RESOLUCION DE UNA ENTIDAD

SE PARTE DEL PRINCIPIO DE RESPONSABILIDAD Y ASUNCION DE RIESGOS. ACCIONISTAS E INVERSORES SUFRAGARAN ANTES QUE LOS
CONTRIBUYENTES (Aplicabl fi o deuda subordinada)

Figura F21- Otras medidas adoptadas en el R.D. Ley 24/2012.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 24/2012 de 31 de agosto, (2012)

Por ultimo también define los regimenes juridicos y procesales de sus actuaciones y el

del fondo que la posibilita, el FROB. También establece los limites de su aplicacién y trata de

establecer un criterio sobre la responsabilidad de cargas, con la intenciéon de que se produzca

el menor coste posible al contribuyente.

Con este R.D. Ley se inicia el proceso establecido por la comision Europea para llevar

a cabo la Reestructuracion definitiva del sector financiero Espafiol. La informacién se recoge

en los cuadros resumen aportado por el Banco de Espafia en las figuras 22 y 23.
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Figura F22- Mapa del sistema financiero en 2012.

Fuente: Tabla elaborada por el Banco de Espania, (2012).
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Figura F23- Mapa del sistema financiero en 2012.

Fuente: Tabla elaborada por el Banco de Espaiia, (2012).
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3.3.3. SITUACION SOCIAL

El conjunto de factores econdmico-financieros y poalitico-juridicos expuestos en
apartados anteriores influyen en gran medida sobre la definicion de la realidad social y
condicionan su desarrollo. Los principales elementos que describen esa realidad social en la

actualidad son los siguientes:

Evolucidon de la Poblacidon

Si observamos la evolucion de la poblacién espafiola en el grafico siguiente se puede
comprobar el crecimiento que ha sufrido en los ultimos 10 afios, aproximadamente 6 millones.
A partir de 2010 se ha reducido mucho su crecimiento estimandose el 31 de Diciembre de
2012 en 46.116.779 habitantes, segun base de datos del INE.

47000000
46000000
45000000
44000000
43000000
42000000
41000000
40000000
39000000

38000000

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2014
2015

o
=
o
~

2018
2019

o
R

=
]

2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042
2043
2044
2045
2046
2047
2048
2049
2050
2051
2052

g

2021
2022
2025
2026
2028
2029
2030
2032
2033

2012
2013
2017

——PROYECCION ALARGO ~ ——POBLACION TOTAL

Grafico G42- Evolucion de poblacion desde 2002 hasta 2012, segun estimaciones de poblaciéon del INE y
previsiones a largo realizadas también por este ente. Numero de habitantes.

Fuente: Elaboracién propia con datos del INE (estimaciones de poblacién), (2012).

Esta tendencia que aparece en la grafica G42 se acentua en las previsiones, llegando a
invertir el proceso. Las estimaciones cifran en 2020 una pérdida de poblacién de casi
1.000.000 habitantes, sin duda un factor importante en la futura demanda de viviendas, y mas

aun en la sostenibilidad del propio sistema.
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Grafico G43- Evolucién de los Principales indices demograficos medios de la
poblacién espafiola desde 2000 hasta 2012, en aspectos como: Tasa bruta de
natalidad, tasa bruta de mortalidad infantil, tasa bruta de nupcialidad, tasa bruta de
mortalidad, saldo vegetativo. (UNIDADES / 1.000 HABITANTES).
Fuente: Elaboracion propia con datos del INE, (2012).
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Gréfico G44- Evolucién de los Principales indices demograficos medios de la
poblacién espafiola desde 2000 hasta 2012, en aspectos como: Edad a la maternidad,
edad media de la poblacion, edad media al matrimonio y edad media al primer
matrimonio. (ANOS).
Fuente: Elaboracién propia con datos del INE, (2012).
N/1.000h TASABRUTA NATALIDAD 10,06 10,20 10,53 10,75 11,37 10,94 10,92 10,71 10,61 10,49 10,11 9,95 9,85
Mu/1.000h | TASA BRUTA MORTALIDAD 8,77 8,37 8,25 8,34 8,43 8,54 8,38 8,87 8,66 9,11 8,86 8,78 8,89
Mu/1.000h | TASABRUTA MORALIDAD INFANTIL 323 3,14 3,16 3,20 3,31 3,43 3,49 3,72 3,95 3,89 4,10 4,02 4,34
$/1.000h SALDO VEGETATIVO 1,83 2,28 2,41 2,95 2,40 2,54 1,84 1,96 1,38 1,25 1,17 0,96
Ma/1.000h | TASA BRUTA NUPCIALIDAD 3,58 3,51 3,66 3,82 4,28 4,52 4,67 479 5,02 5,01 5,07 5,07 5,32
Mat/1.000h |EDAD MATERNIDAD 31,50 31,45 31,21 31,05 30,83 30,84 30,90 30,91 30,87 30,84 30,79 30,76 30,72
Atios EDAD MEDIAAL 1° MATRIMONIO 32,58 32,47 32,08 31,67 31,26 31,02 30,95 30,50 30,17 29,85 29,58 29,38 29,12
Afos EDAD MEDIA DE LA POBLACION 41,24 41,03 40,84 40,72 40,65 40,53 40,41 40,27 40,15 40,04 39,85 39,64
Afios EDAD MEDIA AL MATRIMONIO 34,61 34,52 34,10 33,63 33,04 32,68 32,52 31,95 31,57 31,14 30,83 30,56 30,22
Afos ESPERANZADE VIDAAL NACER 81,89 82,10 81,95 81,58 81,24 80,94 80,95 80,29 80,30 79,71 79,77 79,69 79,34
% INDICE DE ENVEJECIMIENTO 107,79 106,60 106,09 106,05 106,58 107,40 107,77 108,21 108,33 108,42 108,36 106,77 103,99

Figura 23- Datos de las anteriores graficas sobre indices de demografia.

Fuente: Elaboracién propia con datos del INE, (2012).
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Este progresivo incremento de la poblacion supone demanda de viviendas para la
formacion de hogares. A priori es un elemento positivo para el sector inmobiliario, pero la crisis
econdmica lo ha matizado y reducido en gran medida a medio y largo plazo. Esto es debido a
que la poblacién joven que se encuentra en paro, ha retrasado la edad en la que deciden
casarse y también la edad a la que tendran hijos, asi como el numero de ellos. Este descenso
continuado desde 2007, en el indice de natalidad, ralentiza el aumento de poblacion y pone en
peligro la sostenibilidad del sistema a largo plazo. Estos elementos inciden directamente sobre
la presion al sector inmobiliario, que se vera reducida en el futuro segun las estimaciones
estadisticas.

Otra aspecto de la crisis también incide en la demografia y es debido a los importantes
recortes aplicados en sanidad y bienestar social que han invertido la tendencia de algunos
indices demograficos, tal y como se aprecia en los graficos anteriores. Se ha incrementado la
mortalidad y la esperanza de vida al nacer se ha reducido por primera vez en 2012, estos
hechos no son propios de una sociedad moderna y constatan en deterioro producido. El saldo
vegetativo tiene una tendencia a la baja y es el resultado de las medidas politicas adoptadas
en los ultimos afos. El futuro del sector inmobiliario también se ve perjudicado por estos
cambios demograficos y sociales.

En apartados anteriores también se ha observado la reduccion en el numero de
separaciones y divorcios, debido a que resulta dificil mantenerse solo. Existe mucha mas
dependencia en las parejas y a pesar de las diferencias, no pueden permitirse ese lujo. Por lo
que se reduce el desdoblamiento de hogares por este motivo y en consecuencia también la

necesidad de viviendas.

Inmigracion

Desde el afio 2000 hasta el 2008 la poblacién inmigrante en Espafia aumento de 1
millon a 5.2 millones, fue el gran crecimiento econdmico producido en esta época lo que
motivé la necesidad de mano de obra externa. A partir de este momento la entrada de
extranjeros se ha reducido drasticamente, pasando en 2 afios a tener valores negativos.

Este factor de aumento de poblacion también fomento la necesidad de vivienda y
permitié dar salida a inmuebles mas antiguos, a la vez que facilité a los propietarios que las
vendian, el acceso a nuevas viviendas mejor dotadas pero también mas caras. Fue otro
elemento dinamizador del sector en los afios de gestacion de la burbuja. En la actualidad este
efecto es contrario, ya que gran parte de esa poblaciéon se encuentra en el paro y muchos de
ellos han regresado a sus paises de origen o lo hara en los proximos anos, disminuyendo la

presion sobre la necesidad de viviendas.
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Poblacién extranjera en Esparfia 800000

(Censo a 1 de enero) 686.222 696.284 708.284

Extranjeros 700000 .

Afo censados % del total 607.289
1981 198042 0,52% 600000
1986 241971 0,63%
1991 360655 0,91% 500000 #46.778 FYTETT]
1996 542314 1,37% 370.158 413.556
1998 637085 1,60% 400000 338.402
2000 923879 2,28%
2001 1370657 3,33% 300000
2002 1977946 4,83%
2003 2664168 6,39% 200000
2004 3034326 7,17% 51.505 64.324
2005 3730610 8,67% 100000
2006 4144166 9,47% 0 -
2007 4482568 10,08% 29,606
2008 5190852 11,46% -100000 -
2009 5632746 12,29% .112.089
2010 5684251 12,36% -200000
2011 5748575 12,46% 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
2012 5718969 12,38%
2013* 5606880 12,16% B SALDO MIGRATORIO EXTRANJIERO TOTAL

* Hasta Septiembre 2012

Figura F24- (Izquierda) Censo de inmigrantes en Espafia hasta septiembre de 2012 a 1 de enero de cada afio y su peso con
respecto a la poblacion total. (Derecha) Grafico de saldo migratorio anual para extranjeros censados.

Fuente: Elaboracién propia con datos del INE, (2012).
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Gréfico G45- Tasa de paro en la poblacién inmigrante cierre anual, ultimo dato 4° trimestre 2012.
Fuente: Elaboracion propia con datos del INE, encuesta de poblacién activa, (2012).

Desahucios

La crisis y el aumento del paro ha llevado a un gran niumero de familias a la pobreza
extrema y les ha dejado sin recursos suficientes para poder continuar haciendo frente a la
hipoteca de su casa. La oleada de desahucios culminé con varios suicidios en Malaga y
Baracaldo que elevaron la protesta social a niveles alarmantes. Por otro lado, los estamentos
judiciales denunciaron tanto la cantidad como el incremento sucesivo de este tipo de procesos
debido a la crisis y solicitaron medidas urgentes para evitar seguir produciendo este enorme
dafio a la sociedad.

Se demanda la dacion en pago *° de forma obligatoria en este tipo de procedimientos,
ya que el codigo de buenas practicas planteado por el gobierno no esta siendo aplicado por la

gran mayoria de entidades financieras.
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El gobierno, en vista de los acontecimientos, legisla y aprueba el 15 de noviembre de
2012 el R.D. Ley 27/2012, en el que se establece una moratoria en la parte final de los
procesos de ejecucion que cumplan unas estrictas condiciones. En la siguiente tabla se puede
observar un esquema de los objetivos y condiciones que han de cumplir los afectados por
desahucios para poder acogerse a esta moratoria.

Las estimaciones a principios de 2013 rondan los 400.000 desahucios desde el inicio
de la crisis y el Banco de Espafia, en un informe presentado al gobierno espera que se
produzca un aumento del 30% para 2013. Este elemento marca la actualidad social espafola
y entre la poblacion aumenta el temor a perder la vivienda. Para todo aquel que no dispone de
ella, le va a resultar mucho mas dificil decidirse a adquirirla, debido a la inseguridad laboral
primera y juridica después. Siendo un elemento muy perjudicial para las futuras operaciones
de la SAREB vy del resto de entidades con activos inmobiliarios.

Las medidas, su objetivo y las condiciones para acogerse al R.D.Ley se ofrecen en la
figura F25.

R.D.L. 27/2012, de 15 de noviembre. l 1.- OBJETIVIO PRINCIPAL \

MEDIDAS URGENTES PARA REFORZAR LA PROTECCION LA SUSPENSION INMEDIATA Y POR UN PLAZO DE 2 AFIOS DE LOS DESAHUCIOS DE LAS FAMILIAS QUE SE ENCUENTREN EN UNA SITUACION DE ESPECIAL
A LOS DEUDORES HIPOTECARIOS RIESGO DE EXCLUSION

[ 1.- CONDICIONES PARA ACOGERSE l

18 CONDICION:
- FAMILIAS NUMEROSAS
- NO SE MODIACA LA LEY HIPOTECARIA, NI EL CODIGO CIVIL, - FAMILIAS MONOPARENTALES DE 2 HUOS
NILA LEY DE ENJUICIAMIENTO CIVIL - FAMILLAS CON UN MENOR DE 3 Afi0S
- VAGA REFERENCIA A LA POSIBILIDAD DE MODIFICAR - FAMILIAS CON PARIENTE DISCAPACITADO (3Eer. GRADO mmlsl’m AL33% O INCAPACITADO PARA ACTIVIDAD LABORAL
LEGALMENTEEL SOEREENDEUDAMIENTO - FAMILIAS CON EL DEUDOR EN PARD Y SIN NINGUN TIPO DE PRESTACION POR DESEMPLEO
. APLICACION REAL SOBRE UN NUMERO REDUCIDO DE - FAMILLAS CON UNA VICTIMA DE VIOLENCIA DE GENERO, SIEMPRE QUUE LA VIVIENDA SEA SU RESIDENCIA HABITUAL
AFECTADOS, DEBIDO A LAS EXIGENCIAS IMPUESTAS 21CONDICION:
- NOTIENE CARACTER RETROACTIVO - INGRESOS FAMILIARES INFERIORES A 1597€/MES 31CONDICION:
- PROPOSITO DE VIVIENDA SOCIAL EN ALQUILER, NADA - QUE EL PAGO DE LA HIPOTECA HAYA AUMENTADO SIGNIFICATIVAMENTE CON RELACION A AL RENTA, 1, 5*RENTA NETA
CONCRETO - QUE LA CUOTA DE LA HIPOTECA SEA SUPERIOR AL 50% DE LOS INGRESOS NETOS
- ESTABLECE L& DOCUMENTACION A APORTAR PARA PODER - QUE LA HIPOTECA SEA SOBRE LA VIVIENDA HABITUAL
INICAR EL PROCEDIMIENTO. - QUEDAN FUERA DE LA UNIDAD FAMILIAR LOS CONYUGES SEPARADOS LEGALMENTE
ACREDITACION:

- PERCEPCION DE INGRESOS POR LOS MIEMBROS DE LA UNIDAD FAMILIAR
- NUMERO DE PERSONAS QUE HABITAN LA VIVIENDA
- TITULARIDAD DE LOS BIENES

Figura F25- Resumen moratoria hipotecaria espafiola.
Fuente: Elaboracién propia con datos del RDL 27/2012 de 15de noviembre, (2012).

El R.D. Ley también establece que el gobierno debe instar a las entidades financieras a
crear una bolsa de viviendas que se destinara al alquiler social, para ello se inician

negociaciones con estas entidades para tratar de concretar esta medida social.

(16) La dacion en pago se define como la transmision, al acreedor o a los acreedores, del dominio de una cosa en compensacion de una deuda.

Fuente: Real Academia de la Lengua, (2012).

No existe una reglamentacion especifica ni mecanismo para obligar a las entidades a llevarlo a

cabo.
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Segun el diario ABC los desahucios en Europa se regulan como se establece en la
figura F26.

Figura F26- Resumen de tratamiento de los desahucios en distintos paises de la zona euro.

Fuente: Elaboracién propia con datos del articulo: “Asi se regulan los desahucios en Europa” www.abc.es (14-11-2012).

3.3.1.4. OFERTA

Determinar la oferta real de viviendas en el mercado inmobiliario espafiol es una tarea
muy compleja y fuera del alcance de este estudio, aunque si que se revisan distintos
elementos de la oferta existente para conocer cual es su composicidon y como puede

comportarse en el futuro. Algunos de estos elementos se describen a continuacion:

Parque de viviendas

El Ministerio de Fomento realiza periddicamente un estudio sobre el parque de
viviendas en el mercado espanol, distinguiendo entre vivienda publica y libre o entre primera y

segunda residencia. En el siguiente grafico se observa la evolucion del ndmero de viviendas

existentes desde 2001 a 2011, quedando en un valor superior a los 26 millones de viviendas.
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No se encuentran disponibles los datos oficiales a finales de 2012, pero si tenemos en
cuenta que el ritmo de construccion en la actualidad es un 90% inferior al maximo alcanzado
en 2007, podemos establecer que los datos a finales de 2012 seran ligeramente superiores a

los de la gréfica.

D VIVIERDAG PARQUE TOTAL DE VIVIENDAS

28.000.000

26.000.000

24.000.000

22.000.000

20.000.000
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14.000.000

12.000.000

10.000.000
8.000.000
6.000.000
4.000.000
2.000.000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

—— PARQUE TOTAL VIVIENDA —— PRIMERA VIVIENDA SEGUNDA VIVIENDA

Grafico G46- Grafico de la evolucion del parque de viviendas total, se incluye vivienda libre y
protegida, también distincion entre primera y segunda vivienda. Desde 2001 hasta 2011.
Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Fomento — Informe sobre Stock de
vivienda 2011. (2012)

Otra caracteristica importante que se extrae del grafico es el elevado porcentaje de
segunda residencia sobre el total del parque de viviendas, superando el 28% del total. Este
hecho refleja la gran cantidad de vivienda existente en provincias costeras y confiere a la
oferta general una debilidad muy importante. Esto se debe a que en el parque espanol existe
un stock de viviendas elevado y si gran parte de este stock se encuentra en determinadas

provincias costeras, resultara complicado conciliar oferta y demanda en el medio y corto plazo.

Viviendas de nueva construccion

Otro factor que determinara la evolucion del parque de viviendas y del stock existente,
es la construccion de nuevas viviendas. Para orientarnos en este sentido podemos analizar la
figura F27 donde aparece la cantidad de licencias de obras de edificacion de viviendas, por

afio de solicitud y tipologia edificatoria.
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6. N°. de viviendas segun tipo de obra

EDIFICACION DE NUEVA PLANTA

EDIF.RESIDENC.DEST.A VIV.FAMILIAR OBRAS DE OBRAS DE
COLECTIV. REHABILIT. DEMOLICION TOTAL
TOTAL Y NO TOTAL TOTAL VIVIENDAS

ANO MES (1) TOTAL UNIFAM. NO UNIFAM. RESIDENC. @) @) (1+2-3)
2012(julio) 33.763 33.728 11.001 22.727 35 3.928 4.474 33.217
2011 76.005 75.894 25.982 49.912 111 9.518 7.798 77.725
2010 91.645 91.509 28.932 62.577 136 11.704 8.716 94.633
2009 130.546 130.418 31.949 98.469 128 13.465 9.894 134.117
2008 268.435 267.876 63.352 204.524 559 16.984 15.842 269.577
2007 634.098 633.430 127.058 506.372 668 19.796 29.758 624.136
2006 737.186 734.978 163.569 571.409 2.208 23.128 32.421 727.893
2005 604.345 603.633 148.441 455.192 712 20.893 24.572 600.666
2004 544.578 543.518 134.508 409.010 1.060 21.099 22.184 543.493
2003 471.455 471.000 123.329 347.671 455 17.029 17.750 470.734
2002 403.789 403.271 106.423 296.848 518 13.980 15.927 401.842
2001 394.682 393.827 106.997 286.830 855 14.708 16.197 393.193
2000 440.065 439.682 117.598 322.084 383 14.147 15.006 439.206

Figura F27- Tabla sobre numero de licencias segun tipo de obra de edificacion de vivienda. Valores nacionales actualizados a

julio de 2012.

Fuente: Ministerio de Fomento / colegio de arquitectos— www.fomento.es, (2012).
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Fomento / colegio de

arquitectos, (2012).

La reduccion en el numero de licencias ha superado el 90% desde su valor maximo en

2006 y la tendencia es decreciente, por lo que resulta complicado aventurar su evolucion.

93




3+ UNIVERSIDAD ;
o ﬂ::-j POLITECNICA @ IEND? EINCE ?Ij SN
s DE vaLInGia

Stock de viviendas nuevas sin vender

A partir de 2005 se empezd a generar una bolsa de inmuebles nuevos que no se
conseguian vender, con la dinamica que llevaba el sector esta continué creciendo hasta 2009,
momento en el que finalizaron muchas de las obras iniciadas en afos anteriores. A esto se
unié que en plena crisis ya no se realizaban nuevos proyectos, por lo que a partir de 2010 este
stock empez6 a reducirse, pero a un ritmo medio del 1% anual. Esto no resulta sostenible, y
los esfuerzos se centran en buscar la manera de dar salida a estas viviendas, porque de lo

contrario la reactivacion del sector se encuentra muy lejos de conseguirse.

800.000
700,000 688.044 687.523 676.038
613.512
600.000
500.000
413.642
400.000
300000 273.363
195.184

200.000
100.000 I

0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

BSTOCK VIVIENDANUEVA SIN VENDER

Grafico G48- Grafico de la evolucion del stock de viviendas nuevas sin vender. Desde 2005 hasta 2011.

Fuente: Elaboracién propia con datos del Ministerio de Fomento —Informe sobre Stock de vivienda 2011, (2012).

Este stock de vivienda se encuentra localizado geograficamente segun aparece en los
mapas que recoge la figura F28.

En el mapa 2 aparecen grafiados por colores los porcentajes del stock general que
corresponden a cada una de las provincias. Tal y como se apuntaba en el estudio anterior
sobre el porcentaje de segunda vivienda, las provincias con mayor porcentaje de stock

corresponden a las costeras mediterraneas, que acumulan mas del 51% del total.
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Mapa 2 . Mapa 4
Stock sobre stock nacional por provincias Stock sobre parque de viviendas por provincias
)

wAK
’

Figura F28- Mapa2 porcentaje del stock provincial sobre el total del stock nacional, estudio sobre stock de vivienda en 2011,
Ministerio de Fomento. Mapa 4 porcentaje de stock provincial sobre el parque de vivienda de la propia provincia, estudio sobre
stock de vivienda en 2011, Ministerio de Fomento.

Fuente: Informe sobre Stock de vivienda 2011, (2012).

En el mapa 4, se representa el peso de ese stock en funcidn del parque que tiene cada
provincia, y se puede observar en que comunidades va ser mas complicado absorber ese
excedente en un tiempo sostenible. Existen casos en los que el stock supone el 11,99% del
parque, esto sucede en la provincia de Castellon, donde el boom inmobiliario desarrollé
enormes cantidades de vivienda en playas de nuevo desarrollo y que ahora estan medio
desiertas. Incluso se construy6 un aeropuerto para permitir el acceso a esa masa de viviendas
vacacionales, pero que no se ha conseguido poner en marcha debido a lo deficitario que seria.

Existen otros casos como la provincia de Toledo, Ciudad Real o Lérida que se
encuentran en el interior y también cuentan con porcentajes elevados de stock sobre su
parque, pero que la evolucion de su poblacion es menos importante que en otras regiones y
ademas no cuentan con el impulso vacacional, por lo que absorber este stock también
resultara complicado.

El caso de la comunidad de Madrid es algo diferente, ya que aparece con un porcentaje
elevado del stock nacional, pero que este supone menos de un 2% de su parque de viviendas.
Esto se debe a su elevada poblacién, ya que aglutina un elevado numero de viviendas, por lo
que su crecimiento ha sido muy proporcional a sus necesidades y le resultara mas facil

corregir ese pequefio desfase.

3.3.1.5. DEMANDA

La demanda en Espafa ha sufrido grandes cambios debido a la crisis y a la evoluciéon

de la poblacion, entre otros factores. Determinar los factores de la demanda real de vivienda
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no es el objeto de este trabajo, pero si analizar la evolucion tanto del stock existente, nimero
de transacciones y mercado de alquiler, dado que facilitara el diagnéstico de coémo puede
comportarse el sector inmobiliario espafiol y asi permitirnos establecer estrategias adecuadas.
En la actualidad, la demanda en Espafa se establece en un 83% en adquisicién de vivienda y
un 17% en alquiler.

A continuaciéon veremos algunos elementos de esta demanda, como son:

Stock de hogares

Segun el estudio sobre la formacién de hogares en Espafa elaborado por el Ministerio
de Fomento en 2009, que establece el numero de hogares tedérico y su proyeccion hasta 2013
en funcién de los datos proporcionados por el INE. Podemos establecer que presién social se
ejerce sobre el mercado inmobiliario, aunque se trata de valores tedricos basados en
estadisticas demograficas y que son afectados por el estado de crisis actual. Si observamos la
variacién neta de ese stock, representado en el grafico G49, comprobamos que ha estado
sufriendo un retroceso proporcional desde 2004 a un ritmo medio de un 6,7 %, este hecho esta
relacionado con la evolucion demografica que refleja envejecimiento de la poblacién,
reduccion de tasa de natalidad, retraso de la edad del matrimonio, etc. También se ve
condicionado por factores econémicos, como la situacién de crisis prolongada que obliga a los

jévenes a retrasar sus planes de futuro, haciendo disminuir la necesidad de vivienda.

350000 18000000
17000000
300000
16000000
250000 15000000
14000000
200000
13000000
150000 12000000
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
—VARIACION NETA DE STOCK —STOCK DE HOGARES (UD)

Grafico G49- Graficos sobre la Evolucion anual del Stock de hogares y la Variacion neta del stock de hogares estimados para el
periodo 2000-2013. Utiliza datos de proyeccién de poblacién segun escenario 1 de largo plazo del INE.

Fuente: Elaboracioén propia con datos del Informe de Hogares en Espafia 2009 - Ministerio de Fomento, (2012).
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Como posible elemento positivo ante este hecho estaria la posibilidad de introducir
parte del stock de viviendas existente en el mercado de alquiler, que en la actualidad se

encuentra todavia en indices muy bajos de uso comparado con el resto de paises europeos.

Transacciones Inmobiliarias de Vivienda

Otro punto de vista de la realidad en la que nos encontramos la muestra el propio
mercado a traves de las transacciones inmobiliarias de viviendas que se llevan a cabo en él.

En el siguiente grafico se puede observar como ha descendido el nimero de viviendas
transmitidas desde 2007 a 2012, en mas de un 79%. La tendencia es bajista a un ritmo medio
del 13,66% anual.

1.400.000
1.200.000
1.000.000
800.000
600.000
400.000

200.000

2004 2005 2008 2007 2008 2009 2010 2011 2012
——N? TRANSACCIONES INMOBILIARIAS DE VIVIENDAS

Grafico G50- Grafico de evoluciéon de niumero de transacciones inmobiliarias de
viviendas desde 2004 a 2012.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Ministerio de Fomento, (2012).

Mercado de alquiler

El mercado de alquiler puede dinamizar el sector inmobiliario ya que en la actualidad se
encuentra con un volumen de operaciones muy por debajo de las que se realizan en el
conjunto de los paises europeos. En la actualidad el mercado inmobiliario esta compuesto por
un 83% de las viviendas en propiedad y por un 17% en alquiler. Es por ello que el gobierno
se ha interesado en el desarrollo de legislacion que posibilite su dinamizacién y asi desviar
parte del colectivo que esta aplazando sus planes de adquisicion de vivienda, hacia el alquiler.
De este modo, se incidira sobre el stock de vivienda existente, ayudando a su reduccién en los
préximos afios y permitiendo a su vez la creacion de hogares que en la actualidad estan

coartados por la crisis.
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Grafico G51- Grafico de porcentaje de poblacion segun la
tenencia de la primera vivienda en Espafa.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Eurostat, (2012).

Con este propdsito el gobierno aprobé el 24 de agosto de 2012 el Anteproyecto de
Ley de medidas de flexibilizacion y fomento del mercado del alquiler de viviendas. Sin
duda, actuar sobre este mercado y lograr activarlo supondria una valvula de escape tanto para
las entidades (Incluida la SAREB) que cuentan con un enorme parque de viviendas vacias sin
vender, como para la sociedad en general que dispondria de una opcion asequible para
desarrollar sus proyectos de futuro.

El texto no se encuentra desarrollado, pero las principales medidas sobre las que
pretende actuar estan recogidas en figura F29.

- PLANTEA MODIFICACIONES EN ALGUNAS LEYES VIGENTES
- ENTRARA EN VIGOR CUNADO FINALICE TODO EL TRAMITE PARLAMENTARIO
- NO TENDRA CARACTER RETROACTIVO

Figura F29- Resumen Anteproyecto de Ley Medidas de Flexibilizacién y Fomento del mercado de alquiler.

Fuente: Elaboracién propia con datos del Boletin Oficial del Congreso 7 de septiembre de 2012, (2012)
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3.4 SAREB

3.4.1. INTRODUCCION

En este apartado se trata la estructura, caracteristicas y funcionalidad de la Sociedad
de Gestion de Activos procedentes de la Reestructuracion Bancaria (SAREB), recetada por la
Comision Europea para dirigir el definitivo proceso de reestructuracion de nuestro sector

financiero y futuro dinamizador del mercado inmobiliario espafiol.

3.4.2 CARACTERISTICAS DE LA SAREB

La Sociedad de Gestion de Activos Inmobiliarios procedentes de la Reestructuracion
Bancaria aparece como una exigencia de la Comisién Europea. Tras la solicitud del rescate al
sector financiero, la Comisién Europea y el Gobierno de Espafna negociaron las condiciones
del proceso para obtener los fondos de ayuda. Al final de la negociacién, se firmé el
Memorando de Entendimiento el 20 de julio de 2012. En este documento se establece que la
figura central del proceso de reestructuracion ha de ser la Sociedad de Gestion de Activos y
establece un calendario para su constitucidn. Esta sociedad recibira gran cantidad de activos
procedentes de las entidades intervenidas por el FROB y se encargara de su gestién durante
los siguientes 15 afios.

En el R.D. Ley 24/2012 de 31 de Agosto, Reestructuracion y resolucion de entidades
de crédito, aparece por primera vez la SAREB y se establecen las condiciones basicas que
regiran la constitucion y funcionamiento de esta nueva entidad. También se inicia un proceso
de incertidumbre, durante el cual los altos directivos y presidentes de las entidades de crédito
tanto rescatadas como no, tratan de influir lanzando valoraciones y comunicados, en los que
expresan su preocupacion por como afectara esta entidad al sector inmobiliario, cual sera su
operativa, en que centrara su estrategia y por supuesto, la valoracién con que se transferiran

los activos y las posibles consecuencias en funcion de dichos precios.

Valoracion de activos

Durante la tramitacién parlamentaria del Proyecto de Ley que desarrolla el R.D.Ley
24/2012 de 31/8/2012, se establece un criterio de valoracion para la transferencia de activos
que posteriormente se reflejara en la ley. Este se refleja en la figura F30, en funcion del tipo de

activo inmobiliario.
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VALORACION DE ACTIVOS TRASPASADOS A SAREB
TIPO DE ACTIVO DESCUENTOS
® RD.LEY 24/2012
* PROYECTO DE LEY VIVIENDA TERMINADA | 32.4% |
® LEY 9/2012 DE 14 DE
NOVIEMBRE
[ OBRAS CURSO ] | 40,3% |
[ SUELO URBANO ‘ | 53,6% |
PRESTAMOS EOIA
[ OTRO SUELO ] | 56,6% | 45,6%
l OTROS CON GARANTIA REAL ] | 33,8% |
[ OTROS SIN GARANTIA REAL ] | 67,6% |
’ VIVIENDA NUEVA ] | 54,2% |
ACTIVOS [ PROMOCIONES EN CURSO ] | 63,2% | SAEDIA
ADJUDICADOS SEAN
[ SUELO ] I 79,5% |

Figura F30- Resumen valoracion de activos en su transferencia a SAREB.
Fuente: Elaboracion propia con datos nota de prensa del FROB 29-10-2012 y de 16-11-2012
sobre la ley 9/2012 de 14 de noviembre, (2012).

Caracteristicas SAREB

Las principales caracteristicas que definen a la SAREB han sido legisladas a lo largo
de 2012 a consecuencia del rescate al sistema financiero, recogiéndose en los siguientes

documentos:

-  Memorando de Entendimiento
- R.D.Ley 24/2012
- Ley9/2012

La Comision Europea establece las condiciones de la Reestructuracién del Sistema
Financiero mediante el Memorando de entendimiento. Por su parte, el gobierno desarrolla el
R.D. Ley 24/2012 que se tramita como Proyecto de Ley, y se aprueba como ley 9/2012 de 14
de Noviembre de 2012, de Reestructuracion y Resolucion de entidades de crédito. Esta ley
permite la completa regulacién de la SAREB que tiene fecha limite de creacion el 31 de
Noviembre de 2011. En la figura F31 se muestra un resumen de los distintos elementos que

definen a esta entidad.
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Figura F31- Resumen de caracteristicas de la SAREB.
Fuente: Elaboracién propia con datos nota de prensa del FROB 29-10-2012 y de 16-11-2012 sobre la ley 9/2012 de 14 de
noviembre, (2012).

i FROB =ax=

4. Proximos pasos

g ¥, o ¥
& s de
activos (Grupo 1) activos (Grupo 2)
Planes de
(Grupo 2 y 3)
Planes de Planes di
resolucién resolucién
(Grupo 1) (Grupo 2) Fin proceso de
Inyeccién de ayuda pablica
(Grupos 1y 2)

Figura F32- Calendario de SAREB establecido en el Memorando de Entendimiento.
Fuente: Nota de prensa del FROB 29-10-2012, (2012).
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El Memorando de entendimiento establece los plazos y acciones a llevar a cabo
durante todo el proceso de reestructuracién del sistema financiero. Concretamente para las
SAREB establece un calendario como el que se detalla la figura F31, en el que se establecen
los principales hitos que se han de cumplir en el proceso de creacion y posterior actuaciéon de

la entidad.

Constitucién

Para su constitucion se requiere de inversores que adquieran mas del 50% de las
participaciones de la entidad, porqué si es el estado quién se encuentra en mayoria, el
endeudamiento que le produce la inyeccion de fondos a SAREB se computa como deuda
publica y aumenta el déficit del estado.

Se inicia una etapa contra reloj en busca de capital para completar el minimo
correspondiente al 8% de su volumen total estimado en 90.000 millones de euros, unos 7.200
millones de euros. Como el proceso se va a realizar por fases, no es necesario constituir la
entidad con todo el capital, se realizaran ampliaciones de capital en funcién del volumen de

activos transferidos.

El gobierno plantea incentivos de todo tipo para captar inversores, destacando:

- Los inversores con residencia en Espafa tributaran unicamente al 1%, como si se
tratara de una SICAV.

- Los inversores no residentes estarian exentos.

- Compromiso de modificacion de la ley para que las transmisiones de SAREB se
encuentren exentas del [.T.PyA.J.D.

- Se difiere la plusvalia hasta que los activos se transfieren al mercado.

- Plantean una rentabilidad minima esperada del 14%.

Este proceso de captacion de inversores no consigue los frutos deseados y finalmente,
son los bancos no nacionalizados y algunas aseguradoras quienes asumiran gran parte de la
aportacion correspondiente a entidades privadas.

Este hecho introduce un elemento de distorsion importante en el funcionamiento de
SAREB, y es sin duda el conflicto de intereses entre las entidades no nacionalizadas debido a
que tiene que comercializar sus propios inmuebles y controlar a la vez las estrategias de

SAREB para comercializar los suyos.
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Por otro lado, los planes de reestructuracién de las entidades intervenidas se aprueban
el 28 de noviembre, por parte de la comision europea, permitiendo que se puedan realizar las
recapitalizaciones a partir del 12 de diciembre de 2012 y se inicien los procesos de
transferencia a partir de ese momento. La SAREB se constituye en el limite del plazo para ello
y lo hace como Sociedad An6nima, con un capital social de 60.000€, a la espera de la

ampliacién de capital de los socios e inversores.
Ampliaciones de capital

El proceso de entrada de socios se produce en 3 ampliaciones de capital, dos de ellas
antes del 31 de diciembre de 2012 y la tercera el 13 de febrero de 2013. Finalmente, son las
entidades financieras sanas y las aseguradoras espanolas quienes junto al FROB, participan
de la SAREB en su mayor porcentaje. El desembolso se establece en un 25% de capital y un
75% de deuda subordinada. En los gréficos G52 y G53 se puede apreciar la distribucién de

capital en valor absoluto y en porcentaje para cada uno de los saocios.

1620
2000
1500

1000 622,2

Gréfico G52- Capital social de SAREB en millones de euros, segun accionistas y separado en capital directo y deuda

447,9

2495 2151
'S 53 1 47,4
51 45 -]
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m _ - 11,1 12,6 11,7 14,7

g;b & "‘
S (y}v_wi‘% v}cy' RIS

500

o]

= CAPITAL = DEUDA

subordinada.

Fuente: Elaboracion propia con datos de las notas de prensa del FROB en informes de las distintas ampliaciones de capital.
(2013).
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W SANTANDER

W CAIXABANK

= BANCO SABADELL

m BANCO POPULAR

W KUTXABANK

= IBERCAJA

W BANKINTER

m UNICAJA

W CAJA MAR

B BARCLAYS

®m CAJA LABORAL

= DEUTSCHE BANK

W CECA BANK

= BANCO COOPERATIVO
BANCA MARCH

= BANCO CAMINOS

= MAPFRE
AXA
MUTUA MADRILENA
CATALANA OCCIDENTE
IBERDROLA
FROB

Gréfico G53- Capital social de SAREB en porcentaje segln accionistas.

Fuente: Elaboracion propia con datos de las notas de prensa del FROB, (2013).

CAPITAL | DEUDA | TOTAL %
SANTANDER 207,4 622,2 829,6| 17,28%
CAIXABANK 149,3 447,9 597,2 12,44%
BANCO SABADELL 83,2 249,6 332,8 6,93%
BANCO POPULAR 71,7 215,1 286,8 5,98%
KUTXABANK 31,5 94,5 126 2,63%
IBERCAJA 17,7 53,1 70,8 1,48%
BANKINTER 17 51 68 1,42%
UNICAJA 15,8 47,4 63,2 1,32%
CAJA MAR 15 45 60 1,25%
BARCLAYS 3 9 12 0,25%
CAJA LABORAL 7,4 22,2 29,6 0,62%
DEUTSCHE BANK 3,7 11,1 14,8 0,31%
CECA BANK 4,2 12,6 16,8 0,35%
BANCO COOPERATIVO 3,9 11,7 15,6 0,33%
BANCA MARCH 4,9 14,7 19,6 0,41%
BANCO CAMINOS 0,8 2,4 3,2 0,07%
MAPFRE 10 30 40 0,83%
AXA 2 6 8 0,17%
MUTUA MADRILENA 6 18 24 0,50%
CATALANA OCCIDENTE 3 9 12 0,25%
IBERDROLA 2,5 7,5 10 0,21%
FROB 540 1620 2160| 45,00%
1200 3600 4800

Figura F33- Tabla resumen del capital social.
Fuente: Elaboracion propia con datos de las notas de prensa del FROB del 16-11-2012 y 29-
12-2012, Informes de ampliaciones de capital por parte del FROB, (2012).
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Segun la figura F33, se puede comprobar que el FROB se encuentra en un 45% de
participacién, por debajo de las exigencias del 50%, para evitar que aumente el déficit del
estado. Por otra parte, las necesidades de capital para recapitalizar al grupo 1 y el grupo 2
rondan los 52.000 millones de euros y las aportaciones del FROB los 2.160 millones de euros,
sumados ascienden a un total de 54.160 millones de euros.

Esto exige un capital propio del 8% de esas necesidades, que asciende a un total de

4.332,8 millones de euros. Siendo el capital real de 4.800 millones de euros, tal y como

aparece en la tabla y superior al requerido.

Consejo de administracién

Consejo de Administracién (15)

CONSEJEROS DOMINICALES
EJECUTIVOS
1. Rodolfo Martin Villa
1. Belen Romana 2. Ana Maria Sanchez
presidente Trujillo
2. Wailter de Luna Remigio Igl

consejero director Antonio Massanell

general

INDEFPENDIENTES

Javier Trillo

Luis Sdanchez-Merlo
Celestino Pardo

José Ramén Alvarez
Rendueles

Emiliano Lépez Achurra

Oscar Garcia Maceiras

Grafico G54- Consejo de Administracion de SAREB.

Fuente: www.sareb.es, (2013).

Web corporativa

La SAREB cuenta desde hace poco tiempo con una web propia donde se informa de

sus principales caracteristicas, aunque la informacion resulta todavia insuficiente. El hecho de
utilizar este formato de comunicacion desde sus origenes, posibilitara una ampliacion
progresiva de los datos a disposicibn de los ciudadanos, permitiendo conocer muchos

aspectos importantes en su futuro desarrollo. Se muestra imagen de la web en la figura F34.

Preguntas Frecoentes

Sareb »

Sareb '

Figura F34- Capturas de pantalla de la web de Sareb.
Fuente: www.sareb.es, (2013)
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3.4.3. PLAN DE ACCION DE SAREB

La SAREB, en su plan de negocio, establece un programa de acciones para conseguir
la desinversion en 15 afos y con la que obtener una rentabilidad minima del 14%. Para ello
plantea un calendario distintas estrategias a nivel global, que mas adelante seguro que matiza,

cuando conozca la composicion completa de su cartera de activos.

PLAN DE ACCION DE SAREB

FASE1 - COMERCIALIZAR INMUEBLES TERMINADOS MAS LIQUIDOS (2* mano generaimente) SITUADOS EN ZONAS DE
MAYOR DEMANDA

6 a 18 PRIMEROS MESES (2013 Y 2014)

FASE2 - VENDERPISOS ACABADOS INDIVIDUALMENTE O EN PAQUETES

A PARTIR DEL PRIMER ARO (2014) - PLANTEAN OBTENER DEL ALQUILER DE INMUEBLES 97 MILLONES DE EUROS EN ESTE PERIODO, EN LOS 15NOS
1.412 MILLONES DE EUROS

FASE3 - INTENTAR DAR SALIDA A VIVIENDAS EN ZONAS CON EXCESO DE OFERTA

A PARTIR DE 1,5 ANOS (2013) - INTENTAR DAR SALIDA A SUELO EN TERRENOS CON POCA OFERTA

FASE4 - LAS PROMOCIONES IN ACABADAS SE PODRAN VENDER TAL CUAL O COMPLETADAS DEFORMA DIRECTAO A

TRAVES DE EMPRESAS DEL SECTOR— SE PLANTEA LA DEMOLICION SI NO SALEN LOS NUMEROS.

A PARTIR DE 2016

FASES - SE ACOMETERA EL SUELO EN ZOMAS SECUNDARIAS. EN LAACTUALIDAD NOHAY MERCADO PARA EL

ENTRE 2016Y 2018

FASE® - SE DESARROLLARAN PARCELAS NO URBANAS

A PARTIR DE 2019

CREDITOS APROMOTORES - SUPONEN 2/3 DE LA CARGA DE ACTIVOS TOXICOS:

- EN CREDITOS YA FALLIDOS — SE PRIMARA LA DACION EN PAGO, PARA REDUCIR COSTES JUDICIALES
- EN CREDITOS SANOS — MAXIMIZAR LA RENTABILIDAD Y REESTRUCTURAR LADEUDADEL DEUDOR

PERO SIN DAR MAS FONDOS

Figura F35- Plan de accion de SAREB.
Fuente: Elaboracion propia datos de las Notas de prensa del FROB y web de Idealista, (2013).

3.4.4. ACTIVOS

Segun datos del Banco de Espafna y el FROB, los activos inmobiliarios de SAREB
provienen, en primer lugar, de las entidades financieras del grupo 1 (BFA-Bankia, Catalunya
Banc, Nova Caixa Galicia Banco-Banco Gallego y Banco de Valencia), nacionalizadas en 2012
y que realizaron la transferencia de activos antes del 31-12-2012. En segundo lugar de las
entidades financieras del grupo 2 (BMN, CEISS, Liberbank y Caja 3), necesitadas de apoyo
financiero y que realizaran la transferencia antes del 28-2-2013.

En el grafico G55 se aprecian los porcentajes de activos transferidos por cada una de las

entidades con respecto al total y los importes en millones de euros.
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= GRUPO 1 BFA-BANKIA

W GRUPO 1 CATALUNYA BANC

= GRUPO 1 NCG BANCO - B.
GALLEGO

m GRUPO 1 BANCO DE
VALENCIA

® GRUPO 2 BMN-CEISS-
LIBERBANK-CAJA 3

Grafico G55- Transferencia de activos del grupo 1y grupo 2, vista en porcentaje respecto del totall.

MILLONES DE € %
BFA-BANKIA 17.959] 34,56%
GRUPO 1 CATALUNYA BANC 9.084| 17,48%
NCG BANCO - B. GALLEGO 5.425| 10,44%
BANCO DE VALENCIA 4.500 8,66%
BMN-CEISS-LIBERBANK-CAJA 3 15.000]  28,86%
51.968

Fuente: Elaboracién propia datos de las Notas de prensa del FROB, (2012).

Los criterios de seleccién de activos para la transferencia a SAREB se establecen en la
ley 9/2012 de 14 de noviembre y a continuacion se detallan.

Figura F36- Criterios de transferencia de activos a SAREB.

Fuente: Elaboracién propia, datos de Nota de prensa del FROB 16-11-2012, (2012).
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4. MATERIAL Y METODOS

En este apartado se plantea un procedimiento con el fin de realizar distintos estudios
sobre el mercado y las estrategias de comercializacidon en uso, para con ellos obtener
resultados concretos que permitan obtener conclusiones sobre ellos.

En primer lugar se establece la muestra de estudio, que corresponde a ocho
inmobiliarias pertenecientes a entidades financieras. Esta resulta una muestra representativa
del conjunto de estudio, pues en ella, se encuentran representadas las principales entidades
de este sector. Atendiendo al volumen de activos en Espafia, la muestra representa al 79% de

las entidades del sistema financiero espanol, siendo las siguientes:

BBVAVIVIENDA (BBVA)
BANKIAHABITAT (BANKIA)

SOLVIA (B.SABADELL)

ALTAMIRA (SANTANDER)

ALISEDA (BANCO POPULAR)
SERVIHABITAT (LA CAIXA)
CASAKTUA (BANESTO)
CXINMOBILIARIA (CATALUNYACAIXA)

Se establece un método de estudio que consta de las siguientes fases:

4.1. DEFINICION DE LAS CARACTERISTICAS DEL SECTOR INMOBILIARIO

Una vez obtenida toda la informacion del mercado, se tratan de identificar las
principales circunstancias que puedan afectar a la evolucion futura de este, con el fin de
predecir sus cambios e intentar adaptar las estrategias a las necesidades reales. Se separan,
mediante una matriz DAFO, los distintos elementos que caracterizan la situacion en la que se
encuentra el mercado inmobiliario, identificando las debilidades, fortalezas, oportunidades y
amenazas, con el fin de poder identificar y analizar las estrategias en uso.

Este estudio resulta muy practico a la hora de comprender las decisiones que se estan

tomando en el sector y tratar de predecir cuales podrian ser las posibles lineas de evolucion.
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4.2. CRITERIOS DE SEGMENTACION DE ACTIVOS

Antes de abordar el estudio de las distintas estrategias identificadas durante el periodo
de estudio, resultara interesante conocer como se estan segmentando los activos inmobiliarios
por parte de los agentes, puesto que en funcion del tipo de activo y sus caracteristicas
particulares, las estrategias para su comercializacién seran muy distintas. El sector inmobiliario
es muy amplio, pero la actualidad se centra en el sector financiero, debido a su complicada
situacion, asi como a la entrada en escena de SAREB, que se adjudicara los activos de las
entidades intervenidas.

En la legislacién referida a SAREB, se exige a las entidades que le transfieran activos,
deben adjuntar una base de datos perfectamente estructurada de dichos activos transferidos,
aunque no existe un criterio estandarizado para ello.

Para identificar que segmentacion de activos se esta llevando a cabo por parte de las

inmobiliarias en estudio, se ha seguido el siguiente procedimiento:

A- Diseio de tabla de resultados, en la que se recogen los datos de las distintas inmobiliarias.
La tabla contendra los principales criterios de segmentacion en columnas y en ellas se
anotaran las distintas interpretaciones que realizan las entidades, para cada criterio. También
se establecera como se gestionan esos criterios en la web, anotando a cuantos clics se

encuentran desde la pagina principal. (N1- Pagina principal, N2- 2 clics, N3- 3clics,...)

FrolcerpEAeTvo| [N [ Frovien | [ieeAtnasn| | rrecioc || surerricE | v nasiaciones| [ nreanos || oreracin || estase || susvro | [Iiieumni| [FiTRosvARGsT

¢ LI LI LI | | Ll LI | | | I
AAAAAAA

®BVA)

| BBVAVIVIENDA

BANKIAFABITAT

BANKIA)

ssssssssss
(LA cAXA)

CASAKTUA
(BANESTO)

CXINMOBILIARIA
(CATALUNYACADXA)|

[ I 11 11 11 1 I I 11 1 I I 11 1 ]
[oeausta | ] [ LT [ L0 [ LT LT [ L0 [

[Forocasa T [ [ L0 10 L1 [ L0 L0 11 L0 [ LI 1

Figura F37- Tabla resultados criterios de segmentacion de activos por parte de las entidades analizadas.
Fuente: Elaboracién propia, (2012).

B- Estos datos se obtienen de los portales web de cada una de ellas, donde tienen alojadas
sus bases de datos de activos. A través de sus motores de busqueda podemos identificar
como segmentan sus activos y los gestionan. Esto resulta util para identificar los grupos sobre

los que se aplican las distintas estrategias.
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C- También se toman datos de IDEALISTA y FOTOCASA, ya que son dos portales
inmobiliarios con gran cantidad de visitas. De este modo se puede comparar con las de

las muestras y extraer conclusiones utiles.

4.3. ESTUDIO DE ESTRATEGIAS EN USO

En este apartado se identifican, a través de las campanas de las distintas entidades en
los principales medios, las estrategias puestas en marcha en el sector inmobiliario durante el
periodo en el que nace la SAREB e inicia su actividad. De todos los agentes que intervienen
en este mercado, son las entidades financieras no nacionalizadas las que mas capacidad de
maniobra tienen frente a las directrices Europeas y del Gobierno. Esto es debido a que
controlan bolsas importantes de activos inmobiliarios propios y disponen de una participacién
mayoritaria de la SAREB, a la vez que ostentan la capacidad y funcién de financiacion de la
economia.

Para identificar las distintas estrategias que se estan utilizando dentro del sector, se va
a proceder a estudiar de los principales canales de comunicacién existentes, y son los

siguientes:

INTERNET, TV, PRENSA, PUNTOS LOCALES DE VENTA, VALLAS Y EVENTOS.

4.3.1. INTERNET

Las entidades financieras del pais han ido implementando dentro de sus grupos
empresariales inmobiliarias propias que gestionen y comercialicen sus activos inmobiliarios.
Estas empresas inmobiliarias utilizan la red para alojar sus portales, puesto que gran parte de
las gestiones se operan a través de Internet.

Desde la aprobacion y entrada en vigor de los R.D.Ley 24/2012 de 31 de agosto y
R.D.Ley 20/2012 de 13 de julio, se inicié una frenética guerra en la venta de inmuebles debido
a la aparicion de la SAREB y cambios fiscales importantes antes de la finalizacién de 2012. En
este sentido, se establecieron estrategias de comercializacién hasta el 31 de diciembre de
2012 y a partir de esa fecha se han iniciado nuevas acciones ya pensando en el escenario
actual, del que forma parte importante la SAREB.

Dentro de este apartado, se ha considerado oportuno realizar una distincion, por una
parte se va a proceder al estudio de las estrategias de los portales web, y por otro lado, las
estrategias de promocion y comercializacién del producto dentro de la propia web e Internet

Para determinar que estrategias se utilizan en la red, se han llevado a cabo procesos

de revision y estudio en los distintos portales. En este medio se distinguen dos grandes
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grupos, las estrategias de promocion del portal y las de los productos desde el portal,
por lo que se disefian distintos procesos para determinar cuales estdan en uso y cuales

no .Todos los datos se recogen en una tabla como la representada en la figura F41.

4.3.1.1 ESTRATEGIAS DE PROMOCION DEL PORTAL

Los objetivos de las estrategias de los Portales web son, en un primer momento captar
trafico de visitantes, posteriormente intentar que dichos visitantes se registren como clientes
dentro de su pagina, y de este modo conseguir la fidelizacién de los mismos hasta el momento

en el cual toman la decision de adquirir un inmueble.

ATRACCION DE TRAFICO

En la actualidad, como todos sabemos el medio mas utilizado para la busqueda de
informacion es Internet y por ello, es importante que cuando un usuario realice una busqueda,
sea su web la primera o de las primeras en aparecer, esto es lo que se denomina
posicionamiento en el buscador del sitio web. Debido a que google es el buscador con la
cuota de utilizacion en Espana del 95%, se va a realizar el estudio de las distintas estrategias

del portal web a través de dicho buscador.

1.1. SEO Y SEM

Hay dos opciones para el posicionamiento de las webs, por un lado esta el “organico y
natural” denominado SEO'/, que es cuando realizamos una busqueda en google las webs
que aparecen en las paginas de resultados; y, por otro lado, tenemos el posicionamiento por
medio de enlaces patrocinados o SEM, que consiste en una publicidad pagada a google por
medio de enlaces. A diferenciada de la busqueda “natural”, esta aparece dentro de un cuadro
en color salmon pastel y suelen estar situadas en la primera posicién de la pagina o en una

columna en la parte derecha.

(17) SEO (Search Engine Optimization), El posicionamiento en buscadores u optimizacién de motores de busqueda es el proceso de mejorar la
visibilidad de un sitio web en los resultados organicos de los diferentes buscadores.

Fuentes: Guia Optimizacion de motores de busqueda de GOOGLE, (2013).
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Para el estudio de los casos particulares, se ha procedido a realizar busquedas
mediante determinadas palabras clave, y se ha comprobado de este modo, si se esta
aplicando alguna estrategia en cuanto al posicionamiento de la web, tanto natural como
patrocinado, y el resultado de este estudio queda plasmado a continuacion. Se han buscado
las posiciones de cada una de las webs del estudio y también la de dos de los portales mas
importantes (IDEALISTAy FOTOCASA), con la intencién de poder compararlos.

Los numeros indican la posicion que ha ocupado cada portal en funcion de la palabra
clave con la que se realice dicha busqueda. Las palabras clave aparecen en la primera fila de
la Figura F38.

Al no disponer de todos los datos del conjunto del mercado, la valoracién sera relativa a
los elementos del grupo de estudio. El criterio se establece en cuatro franjas segun la
intensidad con la que se utilizan y siempre con caracter relativo entre los resultados obtenidos.
Es decir, la web que mejores resultados obtenga se calificara como A y la que peores
resultados como D. ( A- Muy Buena B- Buena C-Limitada y D-Nula)

Resaltado en verde aparece la que mejor posicion ha ocupado para una determinada
palabra clave. En el caso de enlaces patrocinados en GOOGLE, se anota su utilizacion o no.

Siguiendo el siguiente esquema:

BUSQUEDA PALABRAS CLAVE EN GOOGLE

ENLACES
PATROCINADOS EN
GOOGLE
BBVAVIVIENDA
(BBVA)

BANKIAHABITAT
(BANKIA)
SOLVIA
(B.SABADELL)
ALTAMIRA
(SANTANDER)
ALISEDA
(BANCO POPULAR)

SERVIHABITAT
(LACAIXA)
CASAKTUA
(BANESTO)
CXINMOBILIARIA
(CATALUNYACAIXA)

ENLACES
PATROCINADOS EN PISOS PISOS DE BANCOS PISOS DEOFERTA | | PISOS DEALQUILER | | VENTADEVIVIENDAS| | OFERTAS VIVIENDA OFERTA INMOBILIARIA COMPRO PISO SUBASTA DEPISOS
GOOGLE

IDEALISTA

Figura F38- Tabla de resultados de busquedas con palabras clave en google.
Fuente: Elaboracién propia, (2012).
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1.2. VINCULOS PUBLICITARIOS Y ANUNCIOS CLASIFICADOS

Dentro también de las estrategias en Internet, podemos encontrar
, estos aparecen en distintas webs y, lo que ve el visitante de la pagina es un
enlace que le lleva a la web genérica de la inmobiliaria del banco, puede aparecer ofertado un
producto concreto o el logo de la entidad. En este caso, el visitante tiene que navegar para
encontrar el producto que se adecue a sus necesidades.

Por otra parte, nos encontramos con , €S
decir, anuncios sobre inmuebles concretos que se publican en prensa o medios digitales para
ofertar los distintos productos y que a las entidades financieras les interesa vender. El método
que estamos aplicando propone que seleccionemos los portales inmobiliarios con mas vivistas
del pais, para realizar un busqueda exhaustiva de las viviendas de cada una de las

inmobiliarias objeto de estudio. Siguiendo el siguiente procedimiento:

1° Se establece una lista con los principales portales inmobiliarios de Espafa, siendo los
siguientes:

IDEALISTA — FOTOCASA - GLOBALIZA - INMOBILIAIRA.EL PAIS - PORTAE -
YAENCONTRE — MIPARCELA — URBANIZA.

2° Se navegan estos portales para localizar tanto los anuncios clasificados como los vinculos

publicitarios y se anotan en la siguiente tabla:

BBVAVIVIENDA | [ BANKIAHABITAT SOLVIA ALTAMIRA ALISEDA SERVIHABITAT CASAKTUA CXINMOBILIARIA

(BBVA) (BANKIA) (B.SABADELL) (SANTANDER) P‘;:J’Ei% (LA CAIXA) (BANESTO) (CATALUNYACAIXA)

[DEALISTA ] | Il I [ || Il Il I I
I |l I [ [ |l |l I |

GLOBALIZA ] | Il I || || I I I |

e ey |NMOBELPAS ]
aldincies | [ 1 1 ] [ [ | |

PORTALES
PORTAE | Il I [ || Il I I |

INVIOBILIARIOS
YAECONTRE | | |l I i I |l |l I |

[oRBANIZA ] | | |l || [ | i /[ |

VINCULOS PUBLICITARIOS EN OTROS
PORTALES

Figura F39- Tabla resultados en las busquedas de vinculos publicitarios en otros portales y anuncios clasificados.
Fuente: Elaboracién propia, (2012).
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3° Aunque se trata de una muestra muy limitada, resultan los medios de mayor difusion en la
red y en este sector, por lo que si ho aparecen aqui es muy probable que no se utilicen en otro,
ya que lo que se busca es llegar a la gente. (También se han realizado busquedas en muchos
de los portales espafoles con mayor niumero de visitas de la red, pero no se han localizado
vinculos de ninguna inmobiliaria, ni siquiera de fuera de la lista, por lo que no se han incluido
en la tabla).

Al igual que en apartados anteriores el criterio es relativo y lo aplicaremos del mismo
modo. Quién mas veces utilice esta estrategia se calificara como Ay quien menos como D. ( A-
Muy Buena B- Buena C-Limitada y D-Nula), cuando estos datos se pasen a la tabla resumen

general de resultados en internet.

1.3. USABILIDAD

Por dltimo, hay un factor a tener en cuenta dentro de las estrategias de los portales
web que es la usabilidad de la web. Para un visitante y un posible cliente o comprador
potencial, es muy importante que la web sea muy clara e intuitiva y no requiera de la inversion
de demasiado esfuerzo y tiempo para dar con los productos que esté buscando, porque de lo
contrario abandonara la pagina.

Para poder analizar la usabilidad de la web, se ha llevado a cabo una prueba con
grupo de 10 personas de entre 25 y 35 anos. Estos con conccimientos de navegacién han
completado un ejercicio cronometrado y de valoracién. Se les ha pedido que realicen una
busqueda en cada una de las ocho webs de entidades bancarias que se estan analizando,
dando de partida unos datos (los mismos para todas), midiendo de este modo el tiempo que

ha sido necesario emplear para poder extraer la informacion requerida.

Los resultados se han anotado en una tabla como la siguiente:
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RESPUESTA DE CADA N°DE ENCUESTA SOBRE USABILIDAD
MUESTRA
T[] s —
- BBVAVIVIENDA (BBVA) BANKIAHABITAT (BANKIA) SOLVIA  (B.SABADELL) ALTAMIRA (SANTANDER) (BANCO POPULAR) (LA CAIXA) CASAKTUA  (BANESTO) (CATALUNYACADA)
up i

“mg:” Localizar piso-duplex /| menos de 170 m2 /i 2 bafios minnimo // 3

habitaciones méximo // Madrid 1/ Obra nueva /| menos de 260.000€
sequndos
Tiempo e
inuos :  |Localizar Local comercial de 250 m2 méximo // Valencia /] Hasta 400.000€
‘segundos
T’m:s " |Busca las condiciones de financiacion para viviendas y consulalas, si estan
sepns _|dspoNIDls.Locallza el teléfono de contacto y andtalo en un papel.
“mg:” i Ia entidad participa del Fondo Social de Vivienda, encuentra las condiciones

de acceso a este tipo de inmuebles. Cambia el idioma de la pagina al inglés.
sequndos
“m:" i Ia entidad dispone de guia, localizala y revisa su programa.
sens _|Relena el formulario de registo en la e, si xiste.
T’m:s " |Localizar casa pareado de 260 m2 // minimo 2 bafios // 3 habitaciones

minimo 1 Madrid-cualquier poblacion // Nuevo /I menos de 300.000€ //
segundos

Que opini6n le merece el disefio?

0-Regular 1-Normal 2-Bueno 3-Muy Bueno

Qué opinion le merece la navegabilidad?

0-Regular 1-Normal 2-Bueno 3-Muy Bueno

Qué opinion le merece el contenido, ayuda y opciones que ofrece el portal?

0-Escaso 1-Suficiente 2-Adecuado 3-Completo

[TempoTotel | 0:00:00 | [TeempoTota | 0:00:00 | [TempoTotal | 0:00:00 | [TempoTotal | 0:00:00 | [TempoTotl | 0:00:00 | [TempoTolal | 0:0000 | [TempoTotel | 0:00:00 | [TempoTota | 0:00:00 |
[Portos Vaoraotn | 0] [Puntos Vloragén| 0| [Portos Valraoon |__0__] [Punts Valoragén] 0| [Potos Varacon] 0| |Pntos Vloacen| 0| [Punto Valoraen | 0__| [Putos Vawacton ]| 0|

Figura F40- Tabla resultados test usabilidad de las webs de las inmobiliarias analizadas.
Fuente: Elaboracién propia, (2012).

Al finalizar todas las pruebas y para completar la parte correspondiente a este tipo de
estrategias de internet se ha definido un criterio en funcién de la intensidad de aplicacion de
cada una de ellas con respecto a todas las demas. Es decir, las que mas utilizan una

estrategia tendra calificacion Ay las que no la utilizan calificacion D.

Tramo A Tramo B Tramo C Tramo D
0-1h 35" [67.5 - 90 pts [1h 35"-1h 45" [45-67.5 pts |1h 45"-1h 55" [22.5 - 45 pts |1h 55"- mas [0 - 22.5 pts

Para el resto de estrategias del portal o de los productos comercializados desde el portal,

como son:

ESTRATEGIAS DEL PORTAL
- Mecanismos de Conversién: Convierten visitas en contactos y su suelen ser el
registro web y el teléfono unico.
- Fidelizaciéon: Fidelizar clientes mediante promociones, etc. Utilizando para
difundirlas :
o Mail Marketing: utilizacion del correo que se aporta por el usuario durante el
proceso de registro para comunicarle las novedades, campafas y

promociones.
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Redes Sociales: Facilitan la difusién de informacion a través de lared y a
un bajo coste, permitiendo ampliar el alcance de las campanas y
promociones. Las mas utilizadas son: Facebook, twitter y youtube.

Bloggin: Se utiliza el blog de la entidad financiera o el de la propia
inmobiliaria para difundir promociones y noticias de interés para los posibles
clientes.

APP MOVILES: Aplicaciones para mdviles que mejoran el proceso de
busqueda de vivienda sobre el terreno, y amplian la informacioén disponible
en cualquier momento y lugar.

Servicios de Alerta: Permiten establecer, a través de la web y mediante un
registro previo, las caracteristicas principales del inmueble deseado y asi
recibir avisos cuando estas condiciones se den en algun inmueble ofertado,
sin necesidad de estar buscando constantemente.

Canales de Noticias: Se utilizan para aumentar el interés de los usuarios
por visitar dicho portal. Suelen tratar temas de decoracién, nuevas
disposiciones legislativas sobre la vivienda, novedades en financiacion y sus

condiciones, etc.

4.3.1.2 ESTRATEGIAS DE COMERCIALIZACION Y PROMOCION DESDE EL

PORTAL

- Acciones en la web: Las acciones en la web corresponden a todas aquellas

estrategias que se aplican para comercializar productos desde el portal, siendo las

mas importantes:

0 Campafas: Las campafas se realizan para intensificar la presion sobre la

venta de inmuebles, seleccionando un grupo de productos a los que se les
aplicara algun tipo de estrategia que potenciara sus caracteristicas, con el
fin de llegar a un determinado target, mediante la utilizacion de diversos
medios y durante un periodo de tiempo definido.

Promociones de fidelizacion: Se utilizan desde la web para iniciar
campafas o tratar de llegar a mas gente mediante el ofrecimiento de algun
tipo de incentivo.

Ofertas y descuentos web: Se utilizan para promocionar inmuebles mas
concretos con importantes descuentos, que se publicitan en un sector del

portal destacado.
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Financiacion Especial: Condiciones especiales de financiacién para
facilitar la captacion de clientes.

Guias y ayuda: Se utilizan para facilitar los procesos de busqueda de
informacién e incluso formalizacién de pujas por inmuebles. Debido al gran
uso que se hace de las plataformas web.

Seccion de inversores: Se utiliza esta seccion para publicitar activos con
caracteristicas muy concretas dirigidas a inversores con elevado poder
adquisitivo.

Accion Social: Después de la aprobacion del R.D. Ley 27/2012, las
entidades financieras inician la creacion de un fondo social para las familias
CON MeNoS recursos.

Difusion de eventos: Las campafias 0 promociones que corresponden a
eventos puntuales tales como ferias, jornadas de puertas abiertas, muestras
en showrooms, etc. se publicitan a través de anuncios o reclamos. Tratan de
difundir, a través de los distintos canales de la red, la celebracion de eventos
en los que se va participar y para los que se ha preparado una bateria de
descuentos, condiciones especiales de financiacion o cualquier otro tipo de
promocion.

Subastas Online: Es utlizada por algunas inmobiliarias, existiendo 2
modalidades, gestidon directa desde el portal o a través de una web de
subastas. En ambos casos funciona de forma parecida y consiste en pujar
por un inmueble y esperar a que venza el plazo, entonces la entidad decide

si acepta la oferta o la rechaza.

La utilizacion de todas estas estrategias se determina mediante la observacion directa, y el

proceso es el sigu

1° Analizar

iente:

y navegar todos los enlaces de cada una de las webs

2° Realizar los procesos de registro en todas las que lo permitan

3° Navegar por las redes sociales en aquellas webs que las utilicen

4° Anotar

campafnas.

los datos recabados en la tabla siguiente y en las de estudio de

5° Establecer criterio de valoracion para los resultados obtenidos en la tabla y asi poder

ordenar las inmobiliarias de mejor a peor, segun el uso de estrategias en internet.

De este modo se han obtenido los datos correspondientes a:
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BBVAVIVIENDA

A-MUYBUENA B-BUENA C-LIMITADA D-NULA (BBVA)

BANKIAHABITAT
(BANKIA)

SOLVIA
(B.SABADELL)

ALTAMIRA
(SANTANDER)

(BANCO

ALISEDA
POPULAR)

CASAKTUA

(BANESTO)

CXINMOBILIARIA

(CATALUNYACAIXA)

[se0 I

[sem I

ATRACCION DE

TRAHCO | [VINCULOS PUBLICITARIOS 1 [

|ANUNCIOS CLASIFICADOS ] [

|usABILIDAD ][

[ResisTRO 11

MECANISMOS

ESTRATEGIAS DE|
PROMOCION DEL

CONVERSION Z .
|TELEFON0 UNICO I |

PORTAL

[MAIL-MARKETING ][

| REDES SOCIALES ][

|BLOGGIN ][

FIDELIZACION

INTERNET |APP MOVILES ][

|SErviCIOS DEALERTA ][

[NOTICIAS O TEMAS DE INTERES ][

[CAMPARAS (web-redes-blogy-@) [

| PROM OCIONES DE FIDELIZACION ][

| OFERTAS-DESCUENTOS WEB ][

ESTRATEGIAS DE|

PROMOCION Y

| FINANCIACION ESPECIAL ][
COMERC. DEL

ACCIONES ENLA

PRODUCTO WEB

DESDERL [cuAs Y Avupa 11

PORTAL

| SECCION INVERSORES ][

|ACCIONSOCIAL-MEJORA IMAGEN | |

[DIFUSION DE EVENTOS ][

Figura F41- Tabla resumen de resultados de las estrategias detectadas a través de internet.

Fuente: Elaboracién propia, (2012).

El criterio para puntuar a las inmobiliarias analizadas es el siguiente:

A=1; B=2; C=3; D=4 ; SI=0 ; NO=1

Las inmobiliarias con menor puntuacion seran las mejor valoradas.

4.3.2. MEDIOS DE COMUNICACION CONVENCIONALES: Tv, Radio, Prensa

Estos se identifican por observacién directa y si no se ha coincidido con su publicacién

se tratan de localizar en la red, aunque son dificiles de documentar. Esto se debe a que se

utilizan bastante poco debido a su elevado coste y durante periodos de tiempo muy cortos,

solo en algunos lanzamientos de campanas muy importantes. El procedimiento en este caso

sera:

1°- Entrevista con responsable de la empresa inmobiliaria. Se le pasara una encuesta

sobre los distintos medios utilizados durante la promociéon de sus campanas de

comercializacion.

2°- Si no fuera posible el paso 1, se realizaran busquedas en youtube, o en las propias

webs de las entidades inmobiliarias o las bancarias, por si se localizan videos

publicitarios. En caso de no encontrar referencias entenderemos que no se han usado.
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MEDIOS

WEB

ANUNCIOS CLASIF.

REDES SOCIALES

VIDEO

MAIL

éQUE MEDIOS DE DIFUSION HAN UTILIZADO EN SUS CAMPARNAS DE OCTUBRE, BLOG
NOVIEMBRE Y DICIEMBRE DE 20127 RADIO

EVENTOS
OFICINAS
FOLLETOS
APls

MEDIOS

WEB
ANUNCIOS CLASIF
REDES SOCIALES
VIDEO
MAIL
¢QUE MEDIOS DE DIFUSION HAN UTILIZADO EN SUS CAMPARNAS DE ENERO Y BLOG

FEBRERO DE 20137 RADIO
vV
VALLAS
EVENTOS
OFICINAS
FOLLETOS
APls

Figura F42- Cuestionario para los representantes de empresas inmobiliarias analizadas.
Fuente: Elaboracion propia, (2012).

Por este método se han localizado campafas de TV actuales, aunque resulta mas
habitual la promocion a través de Videos promocionales, cufias de Radio o Anuncios en
prensa.

Los resultados obtenidos en este tipo de busquedas se anotan en la figura F76, donde
se distingue entre periodo de 2012 y 2013, debido a la influencia en el uso de estrategias que

tiene la finalizacion del afno.

Los datos de estas reuniones y llamadas se han adjuntado en el anexo 1.

4.3.3. VALLAS

Estos se identifican por observacién directa, aunque son dificiles de documentar, pues
has de cruzarte con ellas. Para tratar de localizar alguna se establece el siguiente proceso:

1° Observacion directa en la calle.

2°- Entrevista con responsable de la empresa inmobiliaria. Se le pasara una encuesta

sobre los distintos medios utilizados durante la promocion de sus campafas de

comercializacion, figura F42. Si esto no fuera posible se procedera con los siguientes

pasos:

3° Revisar las tres entradas de la ciudad de Valencia, donde se encuentran las vallas

con mayor numero de impacto.(VALLAS FIJAS)

4° Comprobar las lineas de autobus que circulan por las zonas mas concurridas.

(VALLAS MOVILES)

5° Comprobar vallas retro iluminadas en las principales vias.

6° Documentar fotograficamente. En caso de no localizarlas se entendera que no se

estan usando.
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También resulta un medio caro y de poco alcance, debido a que las viviendas se
localizan en toda Espafia, la mayor parte de ellas muy lejos del emplazamiento de las vallas.
Suelen utilizarse para tratar de vender activos muy concretos. Se distingue entre Estaticas o
Dinamicas.

Los resultados se anotan en la tabla resumen figura F76, pero el hecho de que aparezca
un “NQO”, no significa que no se utilicen, sino que no se ha podido constatar por ninguno de los

sistemas establecidos.

4.3.4. PUNTO DE VENTA

Esta parte dispone de dos posibilidades, por un lado apoyarse en una red de APIS con
tiendas fisicas repartidas por todo el territorio y con personal especializado, y por otro, utilizar

las sucursales como inmobiliarias fisicas.

APIS y Colaboradores

Se localiza la red de Apis y se realizan las consultas sobre la utilizaciéon o no por parte
de las entidades financieras, es posible localizar campafas a través de la red. Estos pueden

ser nacionales o internacionales.

Sucursales Bancarias

Las entidades financieras utilizan sus sucursales para lanzar sus camparias y como vinculo
entre sus inmobiliarias y los posibles clientes, para identificar su uso se ha establecido el
siguiente proceso:

1° Realizar visitas a sucursales de las ocho entidades

2° Documentar la visita recogiendo tripticos y fotografias

3° Comprobar como funcionan en este sentido interesandose por adquirir una vivienda

en cada una de ellas.

4° Los datos se anotan en la tabla de campanas, figura F76 y aparecen en el Anexo 1.

Convenios Internacionales

Este tipo de estrategias se aplican sobre determinados productos jpara poder llegar a
TARGETS concretos en otros paises. Para determinar su utilizacion se establece el siguiente
procedimiento:

1° Busqueda en Internet de este tipo de ofertas internacionales a través de todos los

sistemas vistos en el apartado correspondiente.
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2° Entrevista con responsable de la empresa inmobiliaria. Se le pasara una encuesta
sobre los distintos medios utilizados durante la promocion de sus campanas de
comercializacion, figura F42.
3° Los datos se anotan en la tabla de campanas, figura F76 y aparecen en el Anexo 1.
En caso de que aparezca un “NO”, no significa que no se utilicen, sino que no se ha
podido constatar por ninguno de los procedimientos planteados, por lo que se entiende que no

es una estrategia principal de la entidad o al menos una estrategia abierta y publica.

4.3.5. EVENTOS

Para realizar el lanzamiento de campafias o para estimular la venta en determinados
momentos, se recurre a la realizacién de eventos, bien sea de tipo colectivo como ferias
inmobiliarias, etc. o individual como fiestas de lanzamiento, jornadas de puertas abiertas,
showrooms, etc.

- En esta parte toda la documentacion se extraera de internet, debido a que las principales
ferias inmobiliarias se han desarrollado a mediados de octubre de 2012 y las proximas
quedaran fuera del alcance del estudio.

Los resultados se anotan en la tabla resumen F76, el hecho de que aparezca un “NO”,

no significa que no se utilicen, simplemente no se ha podido constatar.

NOVEMBREDIGEMBREZ012 Y ENGFO-FERERO 2013
BANKAHABITAT savia ALTAMIRA ALISEDA SERVIHABITAT CASAKTUA CAINVICBILIARA

EBVAVIVIENDA (BBVA) p (BSABATHLL) (SANTANTER) (BANCORCRIAR (LAGAXA) (BANESTO) (CATALUNYACAXA)

VIDECS
MEDICS PROVICOICNALES
CONVENOONALES TV -

RADIO

FOLLETOS TRPTICOS Y
PRENGA

ESTATICAS

VALLAS

OINAMICAS

FERAS

PUERTAS ABERTAS

CRANAS

FUNTO CEVENTA ARIS+00 ABCRADCRES|

COWENGS
INTERNACICNALES

Figura F76- Tabla resumen de resultados de las estrategias detectadas a través medios convencionales.
Fuente: Elaboracién propia, (2012).

121



SIS UNIVERSIDAD E i
\ | POLITECNICA @ IE%FIJ 'F_INEIPE ?I-‘gl\l
L7 DE VALENCIA

4.4. ANALISIS DE ESTRATEGIAS Y CAMPANAS

Con los datos de las distintas campanas identificadas se completa un modelo de fichas
que permite su comparacion entre las distintas entidades. La tabla recoge las principales
caracteristicas que definen cada campafa o promocién importante que ha llevado a cabo cada

entidad analizada.

ENTIDAD SLOGAN |
TIPODE ACCION PERIODO
ESTIMULO MEDIOS

WEB

ANUNCIOS CLASIF.
REDES SOCIALES
VIDEO

MAIL
CARACTERISTICAS BLOG

RADIO

TV

VALLAS
EVENTOS
OFICINAS
TARGET FOLLETOS

APls

Figura F43- Tabla resumen de las caracteristicas de las
acciones o campanas estudiadas.
Fuente: Elaboracién propia, (2012).

Esta tabla permite visualizar toda la informacién sobre la campafia de un modo cémodo
y agil. Si agrupamos todas las tablas de campanas nos ayudara a identificar las distintas
estrategias que desarrollan las entidades objeto de estudio, esta informacidn se encuentra en
el anexo 3. El procedimiento general en esta fase de analisis es:

1° Completar tablas de caracteristicas para cada accion o campana.

2° Realizar analisis para cada entidad distinguiendo entre el periodo de 2012 y el de 2013.
3° Completar grafico temporal con los datos de cada una de las acciones, distinguiendo
por tipologias de acciones. Permite la comparaciéon de estas y su coincidencia en el
tiempo. Grafico G56

4° Confeccién de tabla de relacién de campafias, en la que se relacionan y contabilizan las
campanas por tipo, los eventos, los estimulos, los targets y las influencias especificas en
cada una de las campanas, figura F77. Permitiendo la obtencidon de conclusiones de un
modo mas claro.

Se distingue entre campafias orientadas a la venta del inmueble y destinadas al
alquiler, anotandose los datos antes de la finalizacion del afio y después, puesto que suponia
un hito muy importante y diferencial.

Se senalan en rojo las campanas o0 promociones que han estado activas antes y
después de final de afo, estas solo se contabilizan una vez cuando los graficos se refieran a
valores globales. En azul se indican las campafias que han continuado activas pero

modificando sus condiciones, por lo que se consideran diferentes a nivel global.
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5. RESULTADOS

En este apartado se identificaran las distintas estrategias utilizadas desde que la
Comision Europea impuso, como solucion, la creacién de un Banco malo para gestionar el
gran volumen de activos inmabiliarios toxicos que se encontraban en los balances de las

entidades financieras espanolas.

Figura F44- Esquema de flujo para el apartado de RESULTADOS.

Fuentes: Elaboracién propia, (2013).
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5.1. CARACTERISTICAS DEL MERCADO ACTUAL

De los estudios previos se obtiene la informacién para construir una matriz DAFO que
recoge las principales caracteristicas del mercado inmobiliario espafol en las circunstancias

actuales de crisis y que queda reflejado en la figura F45.

Figura F45- Tabla matriz DAFO con caracteristicas del mercado Inmobiliario y elementos que lo influencian.
Fuente: Elaboracion propia con los datos analizados, (2013).
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Siguiendo el procedimiento establecido se han realizado una busqueda de informacion
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5.2. CRITERIOS DE SEGMENTACION DE ACTIVOS
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y los resultados se reflejan en la figura F46.
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Figura F46- Tabla sobre criterios de segmentacién de activos inmobiliarios en webs de las principales entidades financieras o sus

filiales inmobiliarias, comparadas con los principales portales web de nuestro mercado inmobiliario.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de aplicacion del procedimiento, (2013).
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Si observamos la tabla anterior, en la linea superior aparecen los criterios de
segmentacion generales y dentro de cada una de las casillas, como define ese criterio cada
una de las entidades analizadas. Por otra parte, cada entidad ha establecido un sistema o
motor de gestion y busqueda, que amplia las opciones de personalizacion segun desplegamos

pantallas web, por lo que los niveles son N1-N2- N3 y N4 diferenciados por colores.

5.3. ESTUDIO DE ESTRATEGIAS EN USO

Para la identificacion de las estrategias en uso se han aplicado los distintos métodos
detallados anteriormente y que han posibilitado la obtencién de la informacion que a
continuacion se describe. Extraida de los distintos medios empleados por las inmobiliarias

para la difusiéon de sus campafias y promociones.
5.3.1. IDENTIFICACION DE CAMPANAS Y ESTRATEGIAS
5.3.1.1 INTERNET
Internet resulta el medio mas util, dado que su uso esta muy extendido en la actualidad
y permite desde casa, acceder a toda la oferta de la mayor parte de agentes del mercado
inmobiliario.
ESTRATEGIAS DEL PORTAL WEB
Dentro de la web se distinguen estrategias propias que se aplican sobre el portal y
estrategias utilizadas en la comercializacion de productos desde el portal. Dentro de las

estrategias del portal se distinguen las siguientes: Atraccién de trafico — Mecanismo de

conversion — Fidelizacion.

ATRACCION DE TRAFICO DE VISITANTES

SEO Y SEM

Aplicando el método descrito anteriormente se obtienen los siguientes resultados sobre
la existencia de estrategias sobre el posicionamiento web en el buscador de referencia,

GOOGLE. A continuacién se representan varias capturas de pantalla como ejemplo de estas.
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Figura F47- Busquedas con algunas de las palabras clave elegidas para comprobacion del posicionamiento de las webs, en el
navegador google.

Fuente: www.google.es, (2013).

En la figura F48 se han anotado los resultados de todas esas busquedas. Los nimeros
indican la posicion que ha ocupado cada portal en funciéon de la palabra clave con la que se
realizé dicha busqueda.

Resaltado en verde aparece la que mejor posicién ha ocupado para una determinada

palabra clave y en morado la utilizacion de enlaces patrocinados en google.
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Figura F48- Posicionamiento de las distintas webs en el buscador google, en funcién de cada palabra clave.

Fuente: www.google.es, (2013).
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ANUNCIOS CLASIFICADOS

A continuacion se muestran algunos ejemplos de resultados de anuncios clasificados

que se han localizado en distintos portales inmobiliarios espafoles, y en los que se publicitan

los inmuebles de las distintas inmobiliarias. Estos anuncios permiten exhibir articulos en otras

webs y captar visitantes interesados hacia el portal de la inmobiliaria anunciante.

LCUANTOS
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Sarvicion inmebaliarion de I T Caa®
Inmuebles procedentes de subasta en toda E
fona de blisqueda
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Espafia ~ Barcelona
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[l L}
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.com - servihabitat

servihabitat

+ Servihabitat

en venta (5339) obra nueva (93)

if.: +34 902150102
provengals 39
barcelona 08019
barcelona
servihabitat.com@

inmuebles empress

en alquiler (4

zonas: todas
precio hasta: 200.000 €| 300.000 €| 400.0

tamafio desde: 40m?| 60 m? | 8Bom?| 100

Figura F49- Busquedas en paginas web de anuncios clasificados a lo largo del periodo de estudio. Captura pantalla arriba

izquierda perteneciente a la web: www.elpais.com, arriba derecha perteneciente a la web: www.idealista.com, abajo izquierda

perteneciente a la web: www.fotocasa.es, abajo centro perteneciente a la web: www.globaliza.com, abajo derecha perteneciente a

la web: www.idealista.com.

Fuentes: Principales portales webs inmobiliarios en Espafia, (2013).

Los resultados de esta busqueda se detallan en la figura F51.
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VINCULOS PATROCINADOS

En la misma busqueda anterior se tomaron datos de los vinculos patrocinados
localizados, siguiendo el procedimiento planteado en el apartado correspondiente al método.
Este tipo de vinculos no suelen anunciar ofertas concretas, aunque en el caso de SOLVIA si es
mas comun, pero si vinculan mediante el logo a la péagina principal de la inmobiliaria
anunciante, aumentando el nimero de visitas en la web. La captura de pantalla de la izquierda
pertenece a la web www.tucasa.com y la de la derecha pertenece a la web www.idealista.com.

Se aprecian vinculos patrocinados de la gran mayoria de las entidades de estudio.

e ATELE COM o o e e o st

tucasa P

En venta En akquiler

Acanwets Trans Hotetest Qends

Publica anuncio Gratrs

+
b i
casaktua

F

™ = g A
b — = el A=

Figura F50- Resultado de busquedas en google durante el periodo de estudio.

Fuentes: Principales portales webs inmobiliarios en Espafa, (2013).

En la figura F50 se reflejan los resultados obtenidos de las busquedas de vinculos
publicitarios y anuncios clasificados siguiendo el procedimiento de estudio. Al igual que en
apartados anteriores el criterio es relativo y lo aplicaremos del mismo modo. Quién mas veces
utilice esta estrategia se calificara como A y quien menos como D. ( A- Muy Buena B- Buena
C-Limitada y D-Nula)

El numero que aparece en la columna de vinculos publicitarios corresponde al nimero
de portales en los que han aparecido vinculos al realizar las distintas busquedas. Los anuncios
clasificados aparecen indicados con un “si” o un “no” en el caso de que se hayan detectado
anuncios clasificados en cada uno de los portales observados.

Las busquedas se realizan a lo largo del periodo de estudio.
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BBVAVIVIENDA || BANKIAHABITAT SOLVIA ALTAMIRA Ag}l\s’\?gg SERVIHABITAT CASAKTUA CXINMOBILIARIA
(BBVA) (BANKIA) (B.SABADELL) (SANTANDER) ( (LA CAIXA) (BANESTO) (CATALUNYACAIXA)
POPULAR)
VINCULOS PUBLICITARIOS EN OTROS
PORTALES | | ’ H ’ || ° H ° H ’ || ’ H : || ’ |
o | | I i T o i N N
- [ - |--E--E
GLOBALIZA || NO || NO || Sl || Sl || NO || NO || |
o | I —— - | - |
CLASIFICADOS EN
PORTALES
INMOBILIARIOS PORTAE | | NO | | NO | | NO | | NO | | NO | | NO | | NO | | NO |
YA ECONTRE || No || No || si || si || No || No || si || No |
M [ > [~ [ o [ = [ e J[ > J[ = [ = ]
| o [ v e | » ][ = J[ v [ ® | = |

Figura F51- Tabla de resultados de la busqueda de vinculos publicitarios y anuncios clasificados.

Fuentes: Principales portales webs inmobiliarios en Espafia, (2013).

USABILIDAD

En el disefo de los portales se tienen en cuenta criterios de usabilidad que lo hacen
mas amigable a los visitantes y permiten captar mayor atencion. En este caso se ha planteado
un test para tratar de determinar qué grado de usabilidad tiene los portales y en consecuencia
que grado de uso tiene esta estrategia.

El método a llevar a cabo esta descrito en apartados anteriores y los resultados se han
presentado en la figura F52. Al igual que pasa en los test anteriores el criterio sigue siendo
relativo al conjunto de elementos de la muestra. En este caso es necesario establecer franjas

de tiempo y puntuacion. ( A- Muy Buena B- Buena C-Limitada y D-Nula)

Tramo A Tramo B Tramo C Tramo D
0-1h 35" |67.5 -90 pts [1h 35"-1h 45" |45 -67.5 pts [1h 45"-1h 55" |22.5 - 45 pts [1h 55"- mas |0 -22.5 pts

Se trata de una muestra reducida, pero al menos indica que impresién causa cada una

de las webs al utilizarlas para buscar inmuebles e informacioén relativa a ellos.

131



UNIVLRSIDAD
POLITECNICA
DE VALENCIA

@

0E | UoomioeA sojung

UGN sojung

95 [ vodmsomA sowund] [

Lb | ugRiEA stiung

[ 190, O0uaLL 1G9gl | wosodwsul | eyl | mioLodwau] | Lpezl |
O B 5 N R ) S W O e e | ) R 2| e e L M B Vel Pl ol | W | || e i n_HM“WM
* L bt~
4IEvod |8 adayo anb sauoindo
bl el EfEpE e oo o El e EfEpEe e fE e E R R ]t | |4 epnfe ‘opuswon 3 a3asew 8| upiido sng?
I z I ] < gle |2z I I L8 it 4 Z ] z I ] i ] 0 £1E| ¢ 0 b |2 Z ) £ L] Z I 0 ] Z |z |z i Z £ .
ougng fnpy-g ouang-g (ewson-| Jejnbay-
¢pepiiqebaceu e) aassw &) uoido sng?
I I | i ) b I i Z i |z I z z ] I ] I L] (0 - i < Z |z I I z i I I ) I I Z I ZE
I 0 I ] Z ] L] I I ] 2 I ] Z I ] 0 L] I I Z1E |= il et & ] % ] I z |0 ] 4 ] 2 - £ 5o
ouang Anpj-g ouang-g (ewsopy-| Jejnbay-
£OUas |2 @oasew @) upiudo anp?
] I I ] ] 0 i i i L] Z I z z |2 ] I I I (] b A o e 05 Z: L & i i z o i i ] i 3 Z I T ||
L5 10| HEZO[EVZ0|ETTON LY L0 (EI-BO|REMO(ZI-L0ISSZTO(PHL0| 8510 PEZO|SFCLO|FEZO(VELD| (¥irihO|ZL-ZO)6SL0|SHTOIETLO) g_wr..: S¥10|0LZ0[LELD) [HOTO|SSLO|ERI0|RZZTO|ZEL0 [ [ZHL0|SHL0] brLO|ERZOISS 10| |5 10|RL-Z0|SSL0(SHZ0|6F L0 aﬂwoo_._ﬂ.oom
8p sousw |/ oAanp // uoideqod seinbjend
PUPEJY // OWIUAL SBUOIDENTEY € // SOUEQ T
EEZ0|SFL0|ZET0|STT0(0FA0| (65:00| L LO|EF:LO|FELOISELO| (L0Z0ISH-L0(ESTOIBL-TO[ZEN0( |VOTO(LLLO|ZEZO(MIZ0|60-10) |Z1-20(95°00(00-Z0(65:00|82:40) |P1-ZO|ZEMOETTORL-ZO| LIChO| (EZZOIZI-L0|IETOIZIZO(60:00| (ZVZ0|E¥-10{55:20 EF20|SELD owiuw jj Zw (GZ 8p opeaed esed JEZIIEI0T
SO0:00(Z0°00|LTH0|ZEH0|45°00) P RO|SFIMD|EFZ0|Lr20\FSI0| |EFI0|BIT0(GEN0|ZZT0(EXI0| |BEIO(PI-ZO|SS L0|BET0(LS 10| (S5-00)SHII0(ELL0(FEZO(ITI0| |9E1005 40(S5 H0)Lr 0| 60000 (B5L0(E0-20|LOTO|S0°E0(B5°00| (Z¥HO|S510(5K:10]|9520|5¥ 10 D
1s ‘qam e| ua onjsifias ap ouejnLLIO) B BUA|IRY
. | | | ) | N ) | 0 ] ) ) ‘eweiBoid ns eswa
V2 H0{E0:10(L0°LO|#O-#0182°00| |C¥-ZO|ES-HO|SY-Z0(SPZ0|5020| (9510 LTHO0|LETOLI-ZOIOE 0] |ZLT0|CX IOSSTO| LY 20|6+° 10| |BO-ZTO|EE-10]60-20(S5'H0(BZ:L0| [21-Z0|6w10|PEZ0IEXTO(OS 10| |1#-20|E2-T0)65:20|9520(L5 10| (Z2T0[L5°10|M-Z0(BEZ0]LE°L0 A ejezijeao| ‘einb 2p auodsip pepiua | IS
setoleziio|ionoleciolesoo| |zvzolerzoleo:zolesoioio| |rocioleson|ceiooles0oliz00| [siivolizioles00lez0lss 00| [sco00|ssonlsronlziio|iro0] |esiooezioliziolsizolsonn| |esiolzizolssioleszolssiio| [zs00leiioleoi0]roz0] 2500 .mw_.mr___mm___.ﬁw‘u E| 8p Bwoip! ja BIque)
sa|genwul 8p odi} 8158 € 058008
ol T e [ ) ) ) I ) ] A ) ] ) N ) ) 2P SAUCIZIPUOTD SE| BIUANIUR ‘EPUBINIA
vii0|#5:00[2500|zocvoles-00| |2b:i0|l0zofiozo|eziolrro0| [2e:bolziin|zocio|rr00lez:00| [vockolzozolssiioleT: 0o |so is00lvocioleeoo| [eciiolzusolesioleciiolsviio| Jor:zoleriioliczolozzolario| |oz:iolooitolstiolseioles00 3p [B130S OpUDL (9P Edioiued pepnus € 1S
SE:00|L0°00|LK'00(85°00(95°00) |12°00|65:00|9€°00|F5-00|¥¥00( |WELO[EELO(ZI:LO|EX-LO| ESID a!S—NﬂS 1Z:00{52°00|€2°00| €200 —m“S—wn_S EF nn__.Ln bO|65:00|5¥°40| 2200 | |SEZ0|0M-E0|0F:1O|0EZ0| m-_.ﬂe_ 25:00(80:L0[SE°00(#0°10| 10°10 “feded un
ua ojeloue A 0JoBIU0D 3P DUCR|A) [ BZIED0T
_ 1 _ _ _ _ faiuodsip ueis is ‘Sefeinsu02 & sepuay
61:40(kE:40[20ibolen1oler00f [zihofaziofvsion(zoi0|rsi00| [@v:ho|eEisolesiiojov:iofviiiol [2e:00(5v:00).2:00|56:0002:00f |2v:00[6Z00(25°00(26:00(02:00| [14:40]6500|Sc V0 [vihOfZhiND | (2020(SE140|SS20|SRiN|OE VO] |P¥00(SE00(10°10(SK00(6Z00) |  greq upioiouBLy P S3UOINPUDD SE| BISNG
9510/ 1Z:10[zornoler ol ezi0| |2eisoloiiojooioleciiolzocio] [ssiho0leziolsiiioleizolizi0] |vezo|iozolss00izizolse 0] [eiioliziojen:iolrE20leki0| |50lELL0jzoii0lEr 20|21 00 m._:a_ma......ur....... CIE ] FEE T W E R T ] -Z0]s0:10
3000°00¥ EISEH /) EIOUSIEA /f
_ QIDEW ZW SZ 8p [eldiawWod (B30 JEZ)EI0T
veotolssiolerolacioloziol |rocsofeciioliciiolzziiolecoo] loziojziiiolzrioleciiolss00| |Lziolsiialseiioleriolieio]| [Lziolrociolesinleziiolieiio] (eriolicioliciolziiolzoa| [Zi:zolseiolzozolssio]scio] [po 1oj2rLo|er-00!
(EZ:10(Z0°40|60°MO|65 10| FbD| |BZ-RO[SL:LO|BOCLO|EFLOILELD| [2S-LOIEE1010Z:10 :No—ﬂﬁ:__ ST0|E0:Z0) 00| mﬂue_omme BOL0|¥¥:40|0):LO[BEZO(EZ10 n—ﬁau__.m,:_ ErH0|eSZ0|Ex 10 Tm;a 5F:L0|S2°10|S5-Z0(FERO| (Z0-00(SE1L0(50°10)FEZO|EI-LD 3000092
8p souslw jfErenUENO ff  PUPEW
) MU oo ] [ ] B T (e | L | ] ) OUIXEL SBUOIDBIGEY £ // OWIIUI SOUE] Z
6510 E..S—N.E SEL0|FI:I0| |SS00(LOMOJISLO)LZL0)15:00 mm._.a—av._.a Er:10|0020[EEI0| [EEZ0 E.Nn__a.w.s £5T0{02Z0) |0£:10)IEIM0(ZEZ0(0ZZ0|6E-H0| |EZT0|01-Z0(ZIT0|0ZZ0|8v-b0| [SP:LO(SZ0|0LTOISO-Z0(6L:00) (WZ-1O(S)-10]L0Z0|E51OJECLD Jf 7w L) ep sousw j; xepdnp-osid lezyed0]
travovamnTyv) (mava 1) (vIndod 0INvE) . g o E 2
STV T ey :
i
RO OLSINVE)  VNLIVSYD ViR VoY (H30NVLNYS) VEINVLTY (wiNVE) LYBVHVDINVE | | (¥ASE) VONINIAYASE = 7 # 08k
WULSIN
avoIrgysn IW80s VLSINONI 30N Y0¥ 30 VSIS

Figura F52- Tabla de resultados test USABILIDAD.

Fuente: Elaboracion propia con los datos de campo, (2013).
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MECANISMOS DE CONVERSION

Son los mecanismos que se utilizan en la web para convertir las visitas en contactos.

Los principales son el registro en la web y el teléfono unico.

REGISTRO Y TELEFONO UNICO

TELEFONO UNICO

BBVA vivienoa e ACCESO ZONA PRIVADA

AL CusL i

S 902575700

sawacsos | ws cuiwia | s aspes

- CAMSASA L
Otros visitados

Burscar Propedades

Bgemee v res Pends

casaktua
I revolacin inmobiiarto TELEFONO UNICO "‘"—-h- 5902522250
| cm=m | Zounera moge | Comcetes | Comacez | Frarcaces | (e ae—cet | i -

PR, o [

. 902 509 559

ALTAMIRA EB

____- —lll'
CatalunyaCaixa . .

REGISTRO  ®dsewnas smanusas S e Siguenose. &

o o o
o RS HIPOTECA ALISEDA

[P P

Y DEJA DE PERDER EL SUENO

aliseda FEEEEEES""S
| 26
e

I UEDLES PROMOCIONES E
SeLvia REGISTRO-TELEFONO ——— & st & smar.,

et Tare . m——
o 1

Sabundell rrote e os

Q, BUSCADOR DE INMUEBLES

'. Servihabitat REGISTRO - ZONA PRIVADA o st | Cath | s

Encusntra tu inemueble Iona privada Quidnes somos Contactar

oo 3K WCard

vy

o {Que estas buscando?
Nuevo portal de
[Vrercs vl Fiaranwe Fastrear [ oo vacacions wivionrdac ro aloilar

Figura F53- Capturas de pantalla de las webs analizadas con los mecanismos de conversion.

Fuente: Elaboracioén propia con capturas de las distintas webs, (2013).
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Los datos en esta parte se han conseguido mediante la observacion directa al navegar.
Los resultados de este apartado se recogen en la tabla resumen del final del capitulo de

internet.

FIDELIZACION

MAIL-MARKETING

El 100% de las webs analizadas disponen de registro de datos, bien sea para
establecer alertas sobre inmuebles con determinadas caracteristicas o para utilizar zonas
privadas de gestién de busquedas. En ambos casos se rellena un formulario en el que es
imprescindible introducir una direccion de correo electronico. Es este correo el que sera
utilizado por la inmobiliaria cuando quiera difundir determinadas ofertas o campafas, asi como

mantener el contacto con el visitante de la web hasta que este decide dar el paso y comprar.

REDES SOCIALES

Las redes permiten difundir la informacion de un modo rapido y econdmico, a la vez
que permiten mantener el contacto con el visitante hasta que decide ser cliente, es por ello que
las inmobiliarias lo utilizan como parte de la promociéon en sus campafas. Los principales
canales utilizados son Facebook, Twitter y Youtube. A continuacién se muestran algunos

ejemplos. Los resultados se detallan en la tabla resumen de internet.

el -] [ 1
B e B —— — ~ —
L o o e =

ST e Sttt i s Sl L

AlquilaFascil =-— ="
Ahora. al /.

una vivienda os ———
mas facil o

o, 0% . il € Nl

asta 25.000€ sobre el PV
por reservar en Feria*

e - E -

Figura 54- Capturas de pantalla de las webs analizadas utilizando redes sociales para difusion
de campafias, promociones y mantener el contacto.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).
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BLOGGIN

Otro elemento que permite mantener el contacto y el interés de los visitantes es la
utilizacién de un blogg, en el que se actualizan noticias interesantes relacionadas con la
vivienda o el sector en general. A continuacién se muestran algunos resultados de estas

busquedas. Las cantidades se detallan en la tabla resumen de internet.

WHAT'S NEXT
"EI.D(N(I-IID( m(oﬂlcm uﬂA (L NU

Figura F55- Capturas de pantalla de las webs Solvia y Altamira, con utilizacién de un blogg propio o vinculado.

Programa
Exportar para Crooer

cascE @

Fuente: Elaboracion propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

APP MOVILES

Las aplicaciones para méviles se han puesto de moda y desde ellas se pueden
gestionar las busquedas sobre el terreno, siendo una herramienta muy Gtil cuando se esta
buscando casa. Los principales portales han invertido en estas aplicaciones para conseguir
dar mayor cobertura a sus futuros clientes, y estar conectados con sus moéviles. A

continuacion se muestran algunos resultados de estas busquedas. Las cantidades se detallan

en la tabla resumen de internet.

@ ' BBVA vivienos 3 9025

A

e ]
APP STORE ==
—_—.

Figura F56- Capturas de pantalla de las webs Solvia, Aliseda y BBVAvivienda, con utilizacion de APP para mdviles.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).
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SERVICIOS DE ALERTA

Un elemento muy importante en la fidelizacion de los usuarios es la posibilidad de
establecer alertas y recibir avisos cuando las condiciones establecidas se cumplan. Esta
herramienta permite a ambas partes no estar pendientes una de la otra hasta el momento en
que se dan las condiciones mas propicias. Es ahi cuando salta la alerta y avisa al cliente. En la
mayoria de portales se dispone de una zona privada para su gestién, y unicamente hay que

registrarse. Los resultados se detallan en la tabla resumen de internet.

_ - ] ODVA s |

Figura F57- Capturas de pantalla de las webs Solvia, BBVAvivienda, Altamira y Bankiahabitat, con zonas de registro para gestion
de busquedas y configuracién de alertas.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

CANALES DE NOTICIAS O TEMAS DE INTERES

Diversas webs utilizan canales a modo de pagina de noticias, en los que se publica
informacioén diversa de forma continua. Suelen estar relacionados con decoracion de interiores,
jardineria, complementos, arquitectura ecoldgica, temas de gestion inmobiliaria, etc. Con ellos
tratan de interesar a los clientes para que sigan visitando la web, hasta que se decidan por
comprar. Es una manera de fidelizar el uso del portal. Las cantidades se detallan en la tabla

resumen de internet, figura F68.

+ 902 509 550 = =T s [
Bva1s22250

ALTAMIRA BB

Figura F58- Capturas de pantalla de las webs de Altamira, Casaktua y Catalunyacaixa, con canales de noticias e informacion de

interés.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).
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ESTRATEGIAS DE COMERCIALIZACION Y PROMOCION DESDE EL PORTAL

ACCIONES EN LA WEB

Las acciones en la web corresponden a todas aquellas estrategias que se aplican para

comercializar productos desde el portal, se detallan a continuacion los mas importantes.

CAMPANAS

Las campanas se realizan para intensificar la presion sobre la venta de inmuebles,
seleccionando un grupo de productos a los que se les aplicara algun tipo de estrategia que
potenciara sus caracteristicas, con el fin de llegar a un determinado target, mediante la
utilizaciéon de diversos medios y durante un periodo de tiempo definido. Estas campanas
utilizan también los portales web como medio de difusiéon de las distintas promociones y
campafnas. La identificacion del uso de estas estrategias dentro del portal se hace
directamente observando en la web o en las redes sociales asociadas al portal. Los resultados

se detallan en la tabla resumen de internet, figura F68.

A ,qu”aFé c’_’ _____________

[

o

Figura F59- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales, con campafas en vigor.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

PROMOCIONES DE FIDELIZACION

Se utilizan desde la web para iniciar campanas “boca-boca” o tratar de llegar a mas
gente mediante el ofrecimiento de algun tipo de incentivo, asi como mantener a los clientes
con el fin de puedan consumir en otro momento algin otro producto. Muchas de ellas se

vinculan con las entidades financieras. Estas campafias pueden incluir como incentivos desde
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descuentos en compras, regalos por obtener nuevos clientes, etc. Los resultados se detallan

en la tabla resumen de internet, figura F68.

L 03 soe e TEa

al» Santander

DDVA wrvmsma

aLTAMIRA TR

cConoces a alguien
= Jque busque casa?

- I Scrvihabitat
——aece OB i L

seLvIA I - —

Descuentos y venlajas especiales
Senvihabitat

s cormpra ¥ o shgeier o Tt

L]
L senas
S g
o
- L secsm.ass ]

Figura F60- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales, con campanias de fidelizacion.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

OFERTAS Y DESCUENTOS WEB

Este apartado se refiere a inmuebles mas concretos con importantes descuentos, que
se publicitan en un sector del portal destacado. Es una modalidad muy extendida en las webs
inmobiliarias y se refiere a los anuncios destacados del portal. Los resultados se detallan en la

tabla resumen de internet, figura F68.

5 o I Local en Premia de Ma
~ T YR - g < . 3 872.000€
YAMONTE = Huolva . 'Y
banizacisn o Emort 4 744 BOOE

Piso en Vilafranca Del
Penedes

Al Lane
B85.371¢

Piso en Terrassa
155 SOl
127.852¢

Piso en Lieida
ERECE SN
Fe 76.336€

I — =
BESIDENCIAL FUENTE MILANG HABITAT GOLF ADOSADOS
Piso en Alacant
[
54.000¢€

Cratt en BuTTaR)E JORMADAS DE PUEATAS ASIERTAS £1 DA 28
4 nanmacenes. 3 DaRat v PO DE FEBRERG
R NuREtrs promocion o 10 8 147 v of 1830
norat

Figura F61- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales, con ofertas destacadas.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).
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FINANCIACION ESPECIAL

En la actualidad la financiacién en buenas condiciones y flexible es casi tan importante
como disponer de un precio de venta muy competitivo, por lo que las entidades de crédito
facilitan soluciones financieras a los clientes de sus inmobiliarias. Estas condiciones de
financiacion se publicitan en los portales web, puesto que también son factores a tener en
cuenta a la hora de decidirse por uno u otro inmueble. Los resultados se detallan en la tabla
resumen de internet, figura FG8.

_¢ ‘ Mipateca Solvia Adapta (Residentos) de CAM
| ittt
L= L

. Financiacion ajena
y el limite de la tasacion,

aliseda -

@eozsan:

awoor

WIS11250
e emmela 4
a.compartic
pas

902 300 539 3 L] i, S AR “
ALTAMIRA i ] b Santander ;

-‘\m
Las cuentas cuadran Hipotéca A“-‘H';II}Q_-
Financiacion S\mEandeC

Figura F62- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales con las publicaciones sobre los
sistemas de financiacion planteados.

Fuente: Elaboracion propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

GUIAS Y AYUDA

Las inmobiliarias estudiadas utilizan la web como enlace con sus clientes, debido a que
no disponen de red de oficinas propias repartida por todo el territorio. Muchos de sus posibles
clientes visitan sus webs y seleccionan los inmuebles que les interesan, en estos portales se
incluyen manuales y ayudas que les guian de forma agil y rapida durante el proceso de

busqueda, concierto de visitas e incluso reserva y compra o alquiler del inmueble deseado. Se
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trata de herramientas muy utiles que dinamizan la atencién al publico y suponen a la vez un
ahorro en personal. Por otra parte, al utilizar las oficinas bancarias como puntos de captacion
de clientes los agentes que les atienden no son expertos inmobiliarios y a través de este
soporte en la web son capaces de presentar las distintas opciones y luego derivar a los
interesados hacia las inmobiliarias.

Se han visitado las distintas paginas buscando las guias y ayudas existentes en cada

una de ellas. Los resultados se detallan en la tabla resumen de internet, figura F68.

1902 309 339 L]

ALTAMIRA KB b Santander

i et s ot s g 5

SeLVIA s
(O ] || I l I . =

DrOUTrEDAL : .
L SCOMO COMPRAR EN SOLVIAT i
o

5 PARA COMPRAR
TU VIVIENDA

o 1. nusca ™ crORTUNCAD —

a 2. conmcm con NSRS

3. v Tl

4. PORMALIZA LA DFERACION

7
-4 DUDA?

96 691 50 50

» (B0

5. ESCRITURA DEL INMUESLE

Figura F63- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales con las paginas de ayuda y guias.

Fuente: Elaboracion propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

SECCION INVERSORES

Dentro de las estrategias utilizadas por las distintas entidades, encontramos algunas
que seleccionan determinados activos con caracteristicas concretas (Promociones por
finalizar, Suelo, Complejos industriales, Hoteles, Locales, etc.) y los publicitan en una seccion
especialmente disefada para inversores. En este apartado web, se trata de modo especial y
muy personalizado a este tipo de clientes, facilitdndoles condiciones especiales,
documentacion mas especifica, reuniones a alto nivel, etc. Con tal de sacar al mercado un
determinado grupo de activos y dirigirlo a un Target muy concreto. Se han buscado las webs
que utilizan esta estrategia desde el portal y los resultados se detallan en la tabla resumen de
internet, figura F68.
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Figura F64- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales con las paginas dedicadas a inversores

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

ACCION SOCIAL — MEJORA DE IMAGEN

En vista de la situacidon en la que se encuentra una parte importante de la sociedad
espanola, el gobierno legisla y aprueba el 15 de noviembre de 2012 el R.D. Ley 27/2012, en el
que se establece una moratoria en la parte final de los procesos de ejecucion. También se
incluye una recomendacion para que se cree un fondo de vivienda social con la participacién
de las entidades financieras, en el que estas aportaran inmuebles para alquilar en condiciones
asequibles. Este fondo ya se ha creado y distintas entidades se han adherido a él aportando
inmuebles, algunas publicitan este hecho para mejorar su imagen y a su vez sacan al mercado
una parte de sus inmuebles que por ubicacién y estado tenian muy poco mercado. Se han
visitado las webs donde se publican estas campafias, en este apartado Uunicamente hemos
contabilizado las entidades que lo publicitan, ya que hay otras como el BBVA que han aportado
900 viviendas al fondo pero no hacen campafia con ello. Los resultados se detallan en la tabla

resumen de internet.

TR

«s Santander

Figura F65- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales con las paginas dedicadas al
Fondo Social.

Fuente: Elaboracion propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (201 3).
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DIFUSION DE EVENTOS

En las webs también encontramos publicitadas las campafias o promociones que
corresponden a eventos puntuales tales como ferias, jornadas de puertas abiertas, muestras
en showrooms, etc. Estos anuncios o reclamos tratan de difundir a través de los distintos
canales de la red la celebracion de eventos en los que se va participar y para los que se ha
preparado una bateria de descuentos, condiciones especiales de financiacion o cualquier otro
tipo de promocién, con el unico fin de vender viviendas. Se han navegado los portales
estudiados y sus vinculos a redes sociales para tratar de encontrar publicitados este tipo de

actos. Los resultados se detallan en la tabla resumen de internet, figura F68.

PUERTAS ABIERTAS  |ud
EN PI0Z

Descuentos desde 3.0006 | .
asta 25.000€ sobre el PV
por reservar en Feria*

e 3 wvemte 0 1P L0

NOQIDVLIANI

MEETING

POINT

m BARCELONA
-
-

Sobvia on ol Barcelora Meetrg Pont - Por gust a

Figura F66- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales con las publicaciones de eventos.

Fuente: Elaboracién propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (2013).

SUBASTAS ONLINE

Una estrategia utilizada por algunas inmobiliarias ha sido el realizar continuadas
subastas online. Existen 2 modalidades, gestion directa desde el portal o a través de una web
de subastas. En ambos casos funciona de forma parecida y consiste en pujar por un inmueble
y esperar a que venza el plazo, entonces la entidad decide si acepta la oferta. Se han
navegado las distintas webs para localizar este sistema de comercializacion y los resultados

se detallan en la tabla resumen de internet, figura F68.
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Figura F67- Capturas de pantalla de las webs de diversos portales con las paginas dedicadas
subastas.

Fuente: Elaboracion propia con los datos de las webs de las inmobiliarias visitadas, (201 3).

La figura F68 reune todos los datos recabados a través de internet, sobre la utilizacién

de las distintas estrategias en los portales analizados durante el periodo de estudio.

En la figura F69, se representan las puntuaciones generales de cada una de las
inmobiliarias analizadas aplicando el criterio establecido en metodologia. Estas quedan

ordenadas del siguiente modo:

1° SOLVIA

2° ALTAMIRA

3° BBVAVIVIENDA
4° SERVIHABITAT
5° CASAKTUA

6° CXINMOBILIARIA
7° BANKIAHABITAT
8° ALISEDA

La inmobiliaria del banco de Sabadell, SOLVIA, es la mejor valorada en cuanto al uso

de estrategias a través de internet.
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Figura F68- Tabla resumen de acciones en internet.

Fuente: Elaboracion propia con los datos recabados, (2013).
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Figura F69- Tabla de puntuacion de uso de estrategias a través de internet.

Fuente: Elaboracién propia con los datos recabados, (2013).

5.3.1.2 MEDIOS DE COMUNICACION CONVENCIONALES: Tv, Radio

En la identificacion de campafas que se apoyan en este tipo de medios se han visitado
las entidades financieras, aunque la informacion obtenida en estas reuniones no es muy
completa, puesto que no son profesionales del sector y mucho menos estan enterados de
como realizan las campanas. En todos los casos, a excepcion del BBVA me han remitido a la
web y al teléfono unico, puesto que estas inmobiliarias carecen de red de oficinas propias.
También he tratado de obtener informacién a través de estos teléfonos, y los datos tampoco
son del todo completos, ya que las personas que te atienden las llamadas se dedican a
vender, y en muchas ocasiones, no recuerdan si se han utilizado o no determinados medios
en las campanas.

TV

En este medio Unicamente se ha identificado una campana en estos 4 meses,
corresponde a Servihabitat y promociona el alquiler de viviendas ( ALQUILA FACIL). Se ha
emitido a lo largo del mes de febrero en TVE1, varias veces y en horario de maxima
audiencia, coincidiendo con las comidas y las cenas. La campaiia llevaba unos meses activa,

aunque en este nuevo impulso se han mejorado las condiciones.
http://www.youtube.com/watch?v=TUBFfUbAmQk&list=UUPiPsJ5PPpOmAZ7kqDLiFxQ&index=5, (2013).
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Figura F70- Iméagenes del spot de television correspondiente a la campafia Alquila Facil de Servihabitat.

Fuente: Elaboracién propia con imagenes del video:

Este medio resulta caro y no es muy utilizado por las entidades para la difusion de sus
campanas, aunque Servihabitat si que acostumbra a realizar estos videos promocionales.

Los resultados se recogen en la tabla resumen de otros medios F76.

VIDEOS PROMOCIONALES

Se trata de una modalidad algo mas extendida y consiste en la realizacion de videos
promocionales, corporativos o de difusién de campanas para su emision en cadenas locales o
a través de canales de youtube, Facebook, y en soporte DVD para las entidades inmobiliarias
colaboradoras, asi como para presentaciones en ferias o eventos.

En la figura F76, aparecen representados resultados de estas busquedas, siendo:

Solvia V1 (12-11-2012)

http://www.youtube.com/watch?v=SJB8F-6rJAQ

Servihabitat V2 (11-12-2012)

http://www.youtube.com/watch?v= MzoMEpQ4UFI|&list=UUPiPsJ5PPpOmMAZ7kqDLiFxQ&index=7
Altamira V3 (20-11-2012)
http://www.youtube.com/watch?v=7aup4FQdzek&list=UUC3Qcm7mm2tgffM_AtnU3BQ&index=1
BBVAvivienda V4 (25-12-2012)

http://vimeo.com /52539134.
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Figura F71- Imagenes de videos promocionales o corporativos realizados y presentados durante el periodo de estudio.
Fuente: Elaboracién propia con imagenes de los distintos videos, (2013).

Algunas de las entidades estudiadas disponen de un canal propio en youtube, en el
que los alojan y desde aqui los difunden por la red. Las direcciones de estos canales son las

siguientes:
CANAL DE SERVIHABITAT

http://www.youtube.com/user/ServihabitatTV?feature=watch
CANAL DE SOLVIA
http://www.youtube.com/Solvialnmobiliaria

CANAL DE CASAKTUA
http://www.youtube.com/user/Casaktua

ALTAMIRA

http://www.youtube.com/user/AltamiraSRE?0b=0&feature=results_main

Los resultados de esta busqueda se han anotado en la tabla resumen de otros medios
F76, al ser acciones mas puntuales y sensibles a los cambios de estrategia, se ha diferenciado

en dos etapas, antes del 31-12-2012 y después.

RADIO

Las cuiias de radio con algun slogan o breve explicacion, pueden ser utilizadas debido
a que su coste no es excesivo y su alcance, si se elige una cadena estatal, es bastante
grande. De todos modos, obtener informacion sobre este medio ha sido dificil, ya que
unicamente se ha identificado una cuna de BBVAvivienda promocionando su nueva campana.
En las entrevistas con el personal de las entidades financieras no se ha obtenido
informacion rigurosa y llamando al teléfono Unico de las inmobiliarias tampoco se ha

conseguido concretar. Por lo tanto, en la tabla se anota la Unica campafia localizada.
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PRENSA ESCRITA, TRIPTICOS Y FOLLETOS

Al igual que sucede con la radio, la prensa escrita ha resultado dificil de evaluar pero
en las visitas a las entidades financieras se han localizado tripticos, folletos, y catalogos de
campanas y ofertas. Estos medios se utilizan generalmente para promocionar ofertas
concretas o en los lanzamientos de campafias. Los resultados se recogen en la tabla resumen

de otros medios F76, al final de este bloque.
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Figura F72- Imagenes de folletos, tripticos, revistas, etc. De las distintas entidades analizadas.

Fuente: Oficinas de las entidades financieras visitadas en Valencia capital, (2013).

5.3.1.3 VALLAS

La informacién correspondiente a esta seccidn se ha obtenido de observacién directa,
algo escasa, y por las entrevistas con los empleados. Estos generalmente recordaban si se

habian utilizado en los ultimos meses. Distinguimos dos tipos principalmente:

ESTATICAS

Corresponden a todo tipo de vallas publicitarias fijas, y el uso general que se les ha
dado en este periodo, ha sido el de publicitar promociones o activos concretos, situandose en
el mismo emplazamiento que el inmueble o en lugares cercanos a él con mayor n° de
impactos. Los resultados se anotan en la tabla resumen F76, el hecho de que aparezca un
“NO”, no significa que no se utilicen, sino que no se ha podido constatar por ninguno de los

medios utilizados.

148



UNIVLRSIDAD A TECRICA Sy
A POLITECNICA !E%?Elryf?“ér\l

S DE VALENCIA

ke wm vwets

302 15 20 30

e

Figura F73- Imagenes de vallas publicitarias.

Fuente: Algunas tomadas con mi camara y otras recogidas en articulos de prensa digital, (2013).

DINAMICAS

Corresponden a vallas sobre elementos en movimiento, generalmente autobuses. No
se dispone de fotografias, aunque a través de las entrevistas hubo empleados que recordaron
el uso de este tipo de promocioén. Los resultados se anotan en la tabla resumen F76, el hecho
de que aparezca un “NO”, no significa que no se utilicen, sino que no se ha podido constatar

por ninguno de los medios utilizados.

5.3.1.4 PUNTO DE VENTA

Las inmobiliarias estudiadas no disponen de red de oficinas propia, por lo que utilizan
tanto las de las entidades financieras a las que pertenecen, como las de colaboradores
externos a través de convenios con APIS o redes inmobiliarias de @ambito nacional o
internacional. Este medio es fundamental para la comercializacién de inmuebles, ya que no
tendrian otro modo de gestionar la promocion local, las visitas y las ventas en cualquier parte
de Espafia e incluso en el extranjero.

La informacion en este caso se ha obtenido de las entrevistas y llamadas a los
teléfonos de las inmobiliarias, asi como en publicaciones de prensa digital donde se comenta

la utilizacion de alguna de estas redes.

APIS y COLABORADORES

Los convenios con APIS y colaboradores como redes inmobiliarias se utilizan en el
100% de las entidades analizadas, aunque cada entidad tiene una politica particular a este

respecto y resultaria complejo de determinar.
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OFICINAS

La red de oficinas que proporciona la entidad financiera a su inmobiliaria es una
herramienta determinante a la hora de poder gestionar y comercializar los inmuebles.
Funcionan como escaparate y lanzamiento de campanas, atienden a clientes y los derivan a la
inmobiliaria, también gestionan tramites notariales y de financiacién en los procesos de venta.
En todos los casos son vitales para el funcionamiento de las inmobiliarias, pero solo se
anotaran en la tabla de resultados F76 aquellas que desarrollan actividad visible, ya que de
este modo se evidencian mas las estrategias utilizadas. En todas las oficinas de las entidades
hay al menos un responsable que recibe a los clientes y activa el mecanismo oportuno para
que la inmobiliaria continde con el proceso.

La actividad en las oficinas ha variado considerablemente en algunas entidades desde
que empezo el nuevo ano. Es el caso de Bankia, Catalunya Caixa y Banco de Sabadell, en las
que si que te atienden cuando preguntas por una vivienda, pero no aparece publicidad en la

oficina.

Figuras F73- Imagenes del interior y exterior de oficinas de entidades de crédito durante el periodo de estudio.

Fuente: Tomadas con mi camara en la ciudad de Valencia y Gandia, (2013).

CONVENIOS INTERNACIONALES

Este tipo de estrategias no son tan comunes como las anteriores, pero si que se
aplican sobre determinados productos para poder llegar a TARGETS concretos en otros
paises. Estos convenios suponen un coste elevado en comisiones, pero permiten sacar al

mercado segundas residencias que ahora mismo estarian fuera de él.
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“segun los datos facilitaros por jones lang lasalle y prime invest, un alto porcentaje de las ventas de estas viviendas
de alta gama se han realizados entre compradores foraneos. De hecho, rusos y britanicos habrian sido son los que
mas inmuebles han adquirido con el 30% del total. El cliente extranjero se vislumbra asi como un elemento clave
para que los bancos puedan deshacerse de sus pisos. De ahi la relevancia de captar comercializadoras con
contactos en agencias internacionales. “elegir un interlocutor con un buen know how de la base de clientes es
fundamental para poder cerrar la venta de promociones en poco tiempo”, aseveran estas agencias”.

Fuente: Articulo [El secreto del éxito de las ventas de Solvia] de www.ldealista.com (5-11-2012).

“Ante esta oportunidad, CatalunyaCaixa ha apostado por “exportar” su producto y establecer una estructura propia
para comercializar sus inmuebles de Catalunya en los paises de origen de los compradores: Rusia, Bielorrusia,
Ucrania, Armenia, Georgia, Moldavia, Estonia, Letonia, Lituania, el Kazajistan.”

Fuente: Prensa Catalunya Caixa (23-10-2012).
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Figura F74- Captura de pantalla del portal de Solvia internacional.

Fuente: www.solviaproperties.com , (2013).

El dia 18-1-2013 Solvia lanza su plataforma en internet exclusiva para publico
internacional, en ella se enfocan las campafas, las promociones y los videos promocionales a
un publico muy particular, que piensa en Espafia como lugar de descanso, donde abunda el
sol, la playa y los campos de golf. Sin duda, es una apuesta por ampliar estos mercados y
fortalecerse en ellos, tratando de captar clientes sin intermediarios.

Los resultados se anotan en la tabla resumen F76, el hecho de que aparezca un “NO”,
no significa que no se utilicen, sino que no se ha podido constatar por ninguno de los medios

utilizados, por lo que se entiende que no es una estrategia principal de la entidad.
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5.3.1.5EVENTOS

Las inmobiliarias utilizan los eventos para potenciar las ventas o lanzar campanas en
momentos determinados, estos pueden ser a titulo individual como jornadas de puertas
abiertas, fiestas de lanzamiento de campafas; o colectivo como Ferias Inmobiliarias. La
informacion se ha obtenido de las webs de las distintas ferias, donde se indica que entidades
han participado y para eventos de menor entidad, cualquier otro canal de los habituales. Los
resultados se anotan en la tabla resumen 76, el hecho de que aparezca un “NO”, no significa

que no se utilicen, simplemente no se ha podido constatar.

FERIAS INMOBILIAIRAS

Este tipo de eventos tiene un elevado coste, debido al personal y los stands, pero
también permiten llegar a mucha gente interesada. En ellos las inmobiliarias se emplean a
fondo, lanzando sus mejores ofertas, planteando nuevas facilidades de financiacion y
mostrando del mejor modo posible su cartera de productos, con el fin de vender el maximo. Se
puede decir que “es la guerra”, pero por este motivo atrae a tanto publico.

Aunque unicamente ha habido una feria importante dentro del periodo de estudio, SIMA
2012 del 16 al 19 de noviembre, afiadiremos también los datos de URBE (19 al 21 de octubre
de 2012) y BARCELONA MEETING (17 al 21 de octubre de 2012), ya que las estrategias han
sido las mismas por su proximidad en el tiempo. Gran parte de las entidades han participado
en estas ferias, bien con stand propio o compartido con el de la entidad financiera a la que

pertenecen.

-
‘Catalun v o

Immobilidra

Habitat

Figura F75- Imagenes de las distintas ferias de muestras.

Fuente: webs propias de las ferias, URBE, Barcelona Meeting Point, Sima, (2013).
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JORNADAS DE PUERTAS ABIERTAS

Son eventos puntuales, generalmente se producen en promociones de viviendas muy
concretas sobre las que se aplica una campania intensiva de ventas. Este tipo de estrategias
pueden ser aplicados por la propia inmobiliaria o por cualquiera de sus colaboradores

comercializadores.
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Figura F76- Tabla RESUMEN OTROS MEDIOS.

Fuente: elaboracién propia con los datos recabados en diferentes medios, (2012-2013).
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La figura F76 recoge el conjunto de resultados sobre los medios convencionales,
vallas, eventos y puntos de venta. Puede que no estén todos los datos reales, simplemente
aparecen los que han estado a nuestro alcance, ya que no es posible reunirse con
responsables de estas campafas, y la gente que nos atiende tanto en las oficinas como en
los teléfonos tiene como prioridad la venta y por lo general no disponen de la informacion

referida a medios utilizados en sus campanas.

5.3.2. ANALISIS ESTRATEGIAS Y CAMPANAS

En este apartado se trata de analizar la estrategia de cada una de las distintas
entidades estudiadas y con estos datos identificar las posibles influencias que ha supuesto la

incorporacion de SAREB al mercado inmobiliario

BANKIAHABITAT

Las circunstancias especiales de BFA-Bankia determinan las estrategias a seguir por
su inmobiliaria Bankiahabitat. Este banco es el mas expuesto al sector del ladrillo de todo el
sistema financiero y su origen se encuentra en la 12 reforma del sector financiero (2010-2011),
mediante la fusion de varias cajas. En este proceso recibié ayudas del FROB por un importe
cercano a los 4.500 millones de euros, aunque la entidad siguidé operando y salié a bolsa, el
tiempo ha demostrado que quizas deberia haber sufrido un proceso de resolucion. En la
actualidad esta siendo investigada por varias de sus actuaciones pasadas, puesto que ha
obtenido los peores resultados de una entidad financiera en la historia de Espana.

El gobierno inicia la 22 reforma del sector financiero en 2012 a través del R.D. Ley
2/2012 de 3 de febrero. Pero fue cuando el gobierno presentaba su ampliacion a este Decreto
Ley, mediante el R.D. Ley 18/2012 de 11 de mayo, cuando BFA-Bankia solicitaba el mayor
rescate de la historia, unos 19.000 millones de euros, y desbordaba la nueva ampliacion que
hacia el gobierno para el FROB que era de 15.000 millones de euros. Este hecho junto a las
anteriores nacionalizaciones del Banco de Valencia y la CAM, y las solicitudes de capital por
parte Catalunya Caixa y BNG, desencadenaron el rescate financiero y motivaron la aparicién
de SAREB.

Las estrategias que se analizan corresponden a los meses de noviembre, diciembre de
2012 y enero, febrero de 2013, pero en este caso es muy importante conocer el proceso previo

que ha seguido la entidad, tal y como se ha resumido en el parrafo anterior.
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Tras la firma del Memorando de entendimiento entre el Gobierno de Espafa y la
Comision Europea el 20 de julio de 2012, los pasos a seguir por BFA-Bankia estan muy
marcados, debido a su situacion financiera. El gobierno aprueba el R.D. Ley 24/2012 de 31 de
agosto, para cumplir con las directrices del Memorando y en él, la clasifica como entidad del
Grupo 1, por lo que debera proceder a su reestructuracion tutelada, cediendo gran parte de
sus activos inmobiliarios antes del 31 de diciembre de 2012.

El calendario establecido condiciona sus acciones y estrategias, siendo las fechas

determinantes las siguientes:

31-08-2012 -- Clasificacion como entidad del Grupo 1.

29-10-2012 -- EI FROB publica las valoraciones de transferencia de activos (aunque llevan casi un mes haciendo
Suposiciones en todos los foros).

14-11-2012 -- Se aprueba el Proyecto de ley de SAREB, como ley 9/2012.

28-11-2012 -- Se aprueban los planes de reestructuracion de las entidades grupo 1.

31-11-2012 — SAREB se constituye e inicia sus operaciones.

12-12-2012 -- Se inician los procesos de transferencia y recapitalizacion de entidades.

31-12-2012 -- Finalizacién de transferencia de activos grupo 1 y finalizacion de plazo para efectuar las dotaciones,

Aunque en entidades intervenidas o en procesos de fusion se amplia hasta junio de 2013.

Durante el periodo de estudio y en la primera fase, es decir hasta finalizar el afio 2012,

destacan 2 Campanas importantes y su participacién en 3 ferias inmobiliarias.

ENTIDAD SLOGAN | 81 [ENTIDAD SLOGAN | B2
BANKIAHABITAT ! BANKIAHABITAT
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
AMPANA SUBASTA - venta CAMPANA GENERAL - vent 31-12-2012
ESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEB X X
X X
. X X
CARACTERISTICAS 3 CARACTERISTICAS
667 UD VIVIENDAS DE BANKIA RA 619 UD VIVIENDAS DE BANKIA
440 UD OTORES FINANCIADOS |7 TODA LA PENINSULA
WEB SUBASTAS — RESER X FECHA INICIAL HASTA EL 15-11-2012 X
X PERO SE AMPLIA HASTA FINAL DE ARO X
X CON MAS INMUEBLES X
TARGET X TARGET %
TODOS LOS SEGMENTOS X TODOS LOS SEGMENTOS X

Desde que la entidad inici6 el proceso de reestructuracion las campafas lanzadas se
caracterizan por:
- Tener caracter general, debido a que el producto es variado y el target también,
tratan de llegar al maximo numero de compradores con politicas de descuentos
sobre el precio entre 40%-60%.
- Disponen de financiacién especifica y la utilizan también como reclamo.
- Son campafas de venta con la clara intencién de eliminar la mayor cantidad de

activos inmobiliarios de su balance.
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- Las fechas de finalizacion de las campafas coinciden con la aprobacion de la ley
9/2012 de Reestructuracion del Sistema Financiero, momento en el que iniciaran
los tramites para formalizar la transferencia de activos.

- “La Gran Subasta” es una campana con las caracteristicas anteriores pero que
ademas trata de potenciarse mediante su lanzamiento en las ferias de URBE y
BARCELONA MEETING POINT. Es desesperada, y la variante principal que
introduce es el sistema continuo de subastas durante el periodo de la campafia.
Otro elemento diferencial es que incluye viviendas de promotores a los que ha
financiado, con la clara intencion de tratar de cerrar operaciones de crédito que les
supondran elevadas dotaciones. Esta campafia se lanza cuando se estan
debatiendo los valores de transferencia de los activos y las pérdidas por estos
motivos se presentaban elevadas, por lo que habia que hacer un nuevo y ultimo
esfuerzo, con la certeza de que puedes bajar mas ya que SAREB se adjudicara las
viviendas con descuentos altisimos.

- Dispone de un apartado especifico para inversores que le permite tratar de
desinvertir propiedades singulares, suelos, terciarics, etc. Este elemento forma
parte de la estrategia de la entidad aunque no cuenta con una campana al uso, esta

muy presente en su web y seguro que en la red de oficinas de la entidad.

Finalizados los plazos iniciales de las campafias y ya inmersa en el proceso de
preparacion de las transferencias a SAREB, aprovecha la feria de SIMA 2012 para tratar de
eliminar activos de promotores de la comunidad de Madrid, a la vez que aprovecha para
comercializar tantas viviendas como pueda antes de transferir.

Los resultados al finalizar el afio muestran un elevado incremento de ventas en los

ultimos meses de ano, constatando el esfuerzo realizado por la entidad.

“Bankia Habitat Se abre en ventana nueva, la sociedad inmobiliaria del Grupo BFA-Bankia, cerr6 2012 con la venta
de mas de 5.600 inmuebles procedentes de los activos adjudicados. EIl ritmo de desinversion se intensificé un
23,6%, con un incremento mas acusado al final del afio. Fruto de estas enajenaciones, el banco ha ingresado 550
millones, lo que supone un incremento del 18,9%, con respecto a 2011. Si se suman las subrogaciones
provenientes de promotores y la desinversion en activos singulares, entre ellos, suelo y promociones, que rondoé las
9.000 unidades, la cifra de activos inmobiliarios en los que el grupo desinvirtié el pasado afio supera las 14.600, por
mas de 1.600 millones de euros”.

Fuente: Articulo en www.bankia.com, (29-1-2013).

La segunda fase comprende los meses de enero y febrero de 2013 y en ella, la entidad
sigue con todos los tramites de transferencia a SAREB, no estan las cosas claras, todo parece

parado. Desaparecen de las oficinas las referencias publicitarias de inmuebles y ahora se

157



SN UNIVIRSIDAD .1 :
',-?-I POLITECNICA @ lEr\EIJ(IjFINEIE?IjSN
s DE vaLInGia

centran en una campafia de mejora de imagen de la entidad “EMPECEMOS POR LOS
PRINCIPIOS”.

Otro aspecto que han empezado a desarrollar es la restructuracion de la entidad,
consistente en la reduccion del 39% de la red de oficinas y del 28% de la plantilla, aprobada
por la comisién Europea y para la que han estimado un plazo de 3 anos.

Se distinguen en esta fase 3 campanas que se caracterizan por:

ENTI DAD_ SLOGAN | _83 |ENTIDAD SLOGAN | B4
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACC!ON PERIODO
VIPA VIENDA 22 MANO - venta JFERTAS EN WEB - venta
ESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
W X NEE X
CARACTERISTICAS can;\crsmsnms
ADMITE OFERTAS DE INTERESADOS A M FERTAS DE INTERESADOS
or grupo de activos) \ de activos)
(Cla 1[‘\1;\0'\ 22 mano) VALLAS (Clasif PRECIO)
Esper: instrucciones de SAREB VENTOS Espera de u nes de SAREB
r \ SUBASTAS A FINALES DE FEBRERO
TARGET LLET TARGET 1 ]
SEGMENTO MEDIO Y BAIC AF X SEGMENTO BAJD P X
ENTIDAD SLOGAN | S
BANKIAHABITAT
TIPO DE Acoén PERIODO
ESTIMULO MEDIOS
WEB X
CARACTERISTICAS

VIVIENDAS DE SAREB

TARGET

TODOS LOS SEGMENTOS

- Inicio tardio en la puesta en marcha de las campanas, empiezan a publicitarse en la
web a partir del 20 de Enero de 2013.

- Las viviendas no transferidas a SAREB corresponden a una franja de precio
reducida, por debajo de los 100.000€. Generalmente estos inmuebles corresponden
a viviendas de 22 mano y se dirigen a segmentos con poco poder adquisitivo. Tanto
el producto como el target son bastante concretos y el tipo de campafa es de
precio, dirigida a operaciones de venta.

- Unicamente se publicitan en la web y a través de los colaboradores.

- Admiten ofertas de los interesados y la financiaciébn ya no es especifica, se
flexibiliza un poco mas estudiando cada caso particular, no publicitan caracteristicas
concretas porque no quieren eliminar posibles clientes.

- En productos de 22 mano se ofertan oportunidades a muy bajo precio, dirigidas a un

segmento con bajo poder adquisitivo y necesidad de vivienda. La sociedad sigue
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empobreciendo por las condiciones econdmicas generales y el paro, por lo que las
campanas se han de adecuar a la realidad.

A principios de febrero se empiezan a comercializar las viviendas de SAREB, y por
el tipo de activos van dirigidas a todos los segmentos.

A mediados de febrero vuelven a funcionar las pujas en RESER, empresa
participada por Bankihabitat, con activos muy concretos. Con esto hace frente a las
nuevas campanas del resto de entidades y a las ofertas de las entidades del grupo
2 que transferiran sus activos el 28 de febrero de 2013.

A pesar de que Bankia se ha adherido al Fondo Social con casi 900 viviendas, no
aparece publicitado en la web ni hay publicidad en las oficinas, Uunicamente en las
notas de prensa de la entidad. Esto puede ser debido a que no hayan finalizado
todos los tramites con la SAREB, o que al estar inmersos en una campafa de
imagen prefieran no mezclar y esperen a que mejoren las condiciones para lanzar

una campafa de alquiler social.

BBVAVIVIENDA

El BBVA es el segundo grupo financiero del pais y su exposicion al sector inmobiliario,

aunque ha sido grande, en términos relativos no ha supuesto tanto, debido a su gran volumen.

La entidad ha cerrado el afio con 1.600 millones de beneficio y en febrero de 2013 ya ha

realizado gran parte de las dotaciones exigidas por la ley, a pesar de que la fusion con UNIM le

permitia retrasarlas hasta junio de 2013.

Sus estrategias de comercializacion no estan condicionadas por

plazos de

reestructuracion, lo que si les influye es la oferta y la demanda y en todo caso, los plazos para

realizar las dotaciones, aunque la fusion con UNIM les ha permitido ampliarlos.

Antes de finalizacién del ano 2012 se distinguen tres campafas, que se apoyan con la

participacién en tres ferias inmobiliarias de gran impacto:

[enmioAD SLOGAN [~L] [enmoaD SLOGAN Az
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
[EstimuLo MEDIOS |ESTIMULO MEDIOS
X WEE X
X X
X X
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS
2227 UD DE r X PROMOCIONES NUEVAS X
(Lam 1 P de activos) (Campan:
(Clasif n ESTADO - 22 mano) X (Clasificacién ESTADO X
X X
X X
TARGET X TARGET X
EGMENTO MEDIO ¥ BAIO X SMENTO MEDIO Y ALTO X
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[EnTioAD SLOGAN | SN
TIPO DE ACCION PERIODO
PROMOCION FIDELIZACION - VENTA

ESTIMULO MEDIOS

CARACTERISTICAS
PREMIO DE 500€ COMO COMISION
(FIDELIZACION)

APLICABLE A TODAS LAS VENTAS EVEN X

TARGET X

Las campanas tienen las siguientes caracteristicas:

- Segmentan los activos en 2 mano y nuevos, para asi aplicarles condiciones y
descuentos diferentes, con el fin de poder ajustarlos a las necesidades de los
distintos targets.

- Sus descuentos son un poco mas moderados que los de las entidades intervenidas,
ya que en 22 mano llegan al 40% y en vivienda nueva hasta el 60%. No quieren
malvender y tampoco les obliga SAREB, solo han de preocuparse por las
dotaciones.

- Las campafias son de ventas, les interesa eliminar activos.

- Complementan estas acciones con un programa promocional de fidelizacion,
premiando con 500€ en caso de facilitar una venta, con esto intentan atraer clientes
generando una campafia de “boca-boca”.

- Las condiciones de financiacion son especiales, las publicitan para facilitar la venta.

- Ocasionalmente publicita alguna subasta en la web subastas.de, seguramente
para atraer a un target interesado en ese tipo de eventos.

- Tampoco aparecen referencias a los nuevos impuestcs ni a las modificaciones en la
desgravacion fiscal por adquisicion de vivienda.

- Cuenta con un apartado para inversores que aparece publicitado desde la web.
Este elemento forma parte de la estrategia de la entidad.

- Tienen presencia en las tres ferias importantes de final de afo y llevan alli sus
campafnas de venta y promocién, con lo que mejoran sus cifras en el tramo final de
las campafias.

Al finalizar el afio 2012 la entidad no ha desvelado sus resultados concretos, ni siquiera

a través de su gestora inmobiliaria ANIDA. A través de su informe anual indica que las
mejores cifras corresponden a los meses finales y un dato relevante, es que estas ventas han
permitido obtener un saldo positivo del 5% después de descontar y provisionar. Este hecho
constata la estrategia de la entidad consistente en gestionar los activos de un modo racional y

sin malvender, con el objetivo de reducir el stock pero sin poner mas dinero. Se estima que el
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stock de viviendas de la entidad al cierre del afio es de 41.000 ud, y en las nuevas campafnas

lanzan unas 20.209 viviendas.

Al inicio del afio 2013 se ajustan las condiciones de las campanas:

ENTIDAD SLOGAN | Ad ENTIDAD SLOGAN | AS
BEVAVIVIENDA BBVAVIVIENDA
T!PO DE ACCION PERIODO 'I1F'0 DE ACCICN PERIODO
AMPARNA VIVIENDA 22 MANO - vent: VIPANA
[voto MEDIOS rEsﬂMULo MEDIOS
WEB X WET X
2% X
X ! %
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS Bl
1.124 UD DEL BBVA % 770 VIVIENDAS NUEVAS X
PERMITE OFERTAS DEL INTERESADO PERMITE OFERTAS DEL INTERESADO ]
{Campaiia por grupo de activos) X (Campafia por grupo de activos) X
(Clasificacion ESTADO - 22 mano) (Clasificacion ESTADO -nuevas)
FINANCIACION PERSONALIZADA ] FINANCIACION PERSONALIZADA X
TARGET X TARGET ET X
SEGMENTO MEDIO Y BAJO X SEGMENTO MEDIO Y ALTO X
ENTIDAD SLOGAN 1 |EN‘I10AD SLOGAN |
N 4 N BEBVAVIVIENL T F
PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO )
il LIZACIO! ] PROMOCION PRECIO - venta
ESTIMULO MEDIOS ESTIMUI.O MEDIOS
WEE )( .-..:' x
X
X
X
X All X
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS O
PREMIO DE S500€ COMO COMISION APLICABLE A LAS DOS CAMPANAS
(FIDELIZACION) EN VIGOR
SE PRORROGA LA PROMOCION LLA PERMITE OFERTAS DEL INTERESADO X
ANUNCIADO EN FACEBODK BEVA [ FINANCIACION PERSONALIZADA
X X
TARGET FO C X TARGET FOLLE X
TODOS LOS SEGMENTOS TODOS LOS SEGMENTOS APls X
|ENTIDAD SLOGAN A7
BBVAVIVIEND. F !
'I1PO DE AECEON PERIODO
IMOCION ALQUILER
rTIMULO MEDIOS
WEE X
] X
X
CARACTERISTICAS )
67 PROMOCIONES EN ALQUILER
X
TARGET F
TODOS LOS SEGMENTOS AP X

- La tendencia general es de continuidad en su forma de enfocar las campanfas,
aunque se adaptan a las nuevas condiciones del mercado. Siguen con la
segmentacién de activos por nuevos o0 segunda mano, a los que aplican
condiciones distintas puesto que sus targets son distintos. Aunque estas
condiciones varian a la baja notablemente, ahora se han homogeneizado todos en

el 70%. Las posibles razones son:
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o Entrada en accién de SAREB, quieren eliminar la mayor parte de sus activos
inmobiliarios antes de que esta entidad funcione a pleno rendimiento, tratan
de aprovechar la ventaja en el tiempo.

o0 Entrada en vigor de la subida del IVA y eliminacién de la desgravacion fiscal,
quieren mantener sus inmuebles dentro del mercado, asumiendo esta
subida.

- Dan continuidad a la promocion de fidelizacion por ventas, prorrogandola hasta el
28 de febrero de 2013.

- Implementan una nueva promocion aplicable a las viviendas de sus campafias en
vigor, se trata de una promocioén aplicable al precio y permite que los interesados
realicen ofertas sobre los inmuebles. Esta modalidad esta extendiéndose en el
mercado.

- Mantienen también la financiacién especial para la adquisicion de sus inmuebles.

- A finales de febrero de 2013 lanzan su primera campafa de alquiler, este nuevo
cambio de estrategia ha coincidido con el impulso que ha dado Servihabitat a su
campafa “ALQUILA FACIL"” en television.

SOLVIA

La inmobiliaria Solvia pertenece al Banco de Sabadell y este es una de las entidades
con solvencia dentro de nuestro sistema financiero. Durante el ultimo afo las labores de
comercializacion de inmuebles se han intensificado, permitiendo duplicar las cifras
conseguidas en el ejercicio anterior. En gran medida, esto se debe a que cuenta con una
plataforma web de primer nivel que ha estado bien posicionada en buscadores, vinculada en
multitud de webs vy nutrida de contenido y ofertas de forma constante. Por supuesto, también
por las campafias agresivas sobre promociones concretas, apoyadas en redes de
colaboradores profesionales y capaces.

Debido a su tamarfio, el volumen de provisiones que le han exigido los cambios de
normativa han sido importantes y mas después de su fusién con la CAM. Pero precisamente
por este motivo, los plazos de provisionamiento se han alargado hasta junio de 2013,

relajando la presion a 31-12-2012.

Entre las campanas que se han identificado antes de finalizar 2012 destacan las

siguientes:
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[EnTioAD SLOGAN ] [EnTioAd SLOGAN =
SOLVIA . SOLVIA
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
JestimMuLO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
W X WEB X
X
X X
X X
X X
CARACTERISTICAS ] X CARACTERISTICAS X
PROTOCOLO DE PUJAS Y AYUDA HIPOTECA SOLVIA (3,25% 1%afio)
1-R or or anual+1% {40 afos)
25 nm * - ppcion visita axima 75 afos)( Interés suelo) X
3-Puja as) A X
4-Adjudicar despues del derre bs/p X
TARGET X b
TODOS LOS SEGMENTOS X
[EnTioAD SLOGAN [ =1 [Evoao SLOGAN | |
SOLVIA SOLVIA
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
OFERTAS EN WEB-ventas PROMOCION FIDELIZACION v+a
EsTiMuLO [mEDIOS [EsTiMULD MEDIOS
WEB * X
X
X
X
CARACTERISTICAS X CARACTERISTICAS
PERMITE OFERTAS DEL INTERESADO COMISIONES POR VENTAS
CATALOGOS DIGITALES TE DAS DE ALTAY YA PUEDES
X VENDERLE PISOS
X APLICABLE A TODAS LAS VENTAS X
¥ ALQUILERES
TARGET X TARGET
TODOS LOS § 105 TODOS LOS SEGMEN

Las campanas tienen las siguientes caracteristicas:

Son campanas generales, dirigidas al maximo publico posible y sin distinguir
tipologias de producto. El reclamo principal es el precio.

Utilizan todos los recursos que hay en internet para difundir sus campanas y
comercializar sus promociones.

Comercializa Activos de promotores a los que ha financiado, con ello consigue
reducir las dotaciones, este es su principal problema. Aunque con la fusién ha
conseguido alargar el plazo.

Disponen de un canal de subastas permanente donde se puede pujar por los
inmuebles de esa seccion. El sistema esta perfectamente estructurado y con una
guia de uso muy detallada, con esto permite llegar a un target al que le gustan este
tipo de modos de comerciar. La duracién de esta campafia es indefinida.

La campafa “25 Razones” trata de motivar la compra de un inmueble
argumentando que va a resultar mas caro con la subida del IVA y la eliminacion de
la deduccién fiscal, se trata de una campana de precio en la que publicitan un
descuento adicional del 25% sobre las ofertas de la web. Su fecha de finalizacion
es el 31-11-2012, momento en el que SAREB se constituye y la presion de las

entidades nacionalizadas disminuye por el caos y los procesos de transferencia.
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- Dispone de una financiacion especial para sus inmuebles y lo publicita en sus
campanas, es un reclamo mas.

- El resto de campanas tiene duracién hasta que finalice el afo, seguramente porque
revisaran los descuentos y precios debido a los cambios que se van a producir en la
fiscalidad. También se encuentra a la expectativa sobre cuales seran las acciones
de SAREB y cémo le pueden afectar.

- Aplica una campana adicional sobre promociones concretas, en las que anade un
25% de descuento y realiza jornadas de puertas abiertas. Estas camparias selecti-
vas le han dado muy buen resultado, en ellas realiza un estudio exhaustivo del
mercado en la zona, a continuacién establece unos precios muy competitivos y un
plazo de finalizacion de campafa, con el que consigue que los interesados piensen
que la oferta acaba. También pacta con los agentes inmobiliarios de la zona la co-
mercializacién y ofrece la promocion a la cartera de clientes del Banco de Sabadell.
Si fuera necesario, cuando las promociones son de medio o alto standing y en zo-
nas de playa o residenciales de Golf, busca intermediarios internacionales y con-
viene con ellos la comercializacion.

- En la campana de ofertas llega a admitir las ofertas de los clientes interesados, va-
lorandolas y dando una respuesta en breve plazo.

- Dispone de una promocion indefinida para homologar profesionales inmobiliarios
como agentes comerciales de Solvia a cambio de una comision. A través de la web
se puede presentar la solicitud y conseguir la acreditacion para vender viviendas.
Es una campafia para fidelizar profesionales expandiendo su red de contactos y
permitiéndole mejorar sus resultados en gran medida.

- También ha asistido a las principales ferias inmobiliarias, en las que ha desplegado

sus medios para sacar el mayor partido a este tipo de eventos.

Al final del 2012 los numeros de Solvia y en consecuencia el Banco de Sabadell son
muy buenos, el esfuerzo realizado le ha merecido una buena recompensa. La entidad ha
obtenido unos beneficios netos de 81,9 millones de euros, superando a los del ejercicio
anterior y a pesar de las circunstancias actuales de la economia. También se ha producido un
aumento de casi el 100% en el nUmero de unidades vendidas, casi 13.800 ud. De este total,
unas 6.000 ud se vendieron en el ultimo trimestre. El importe total de ventas de activos ronda
los 2.234 millones de euros, siendo la entidad que mejores resultados ha obtenido en este
campo.

Con estos resultados, la inmobiliaria inicia el afio con fuerza. Por un lado quiere reducir

sus dotaciones y por otro gestionar su cartera de activos antes de que SAREB empiece a
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comercializar sus inmuebles seriamente, ya que los descuentos con los que se adjudicé las
viviendas fueron muy altos y puede ser una dura competencia.

El banco de Sabadell ha iniciado el afio desvinculando la promocion de sus inmuebles
desde las oficinas bancarias, en su lugar hay una promocion de mejora de imagen de la
entidad. Esto puede ser debido a varios motivos:

0 Al desgaste, en general, de las entidades financieras por los escandalos de
Bankia, las preferentes, asi como su fusion con la CAM (entidad que fue
intervenida por el Banco de Espana).

o Que cuenta con una inmobiliaria muy eficiente que a través de su plataforma
web y su extensa red de contactos puede seguir con la desinversion sin
vincular la imagen de la entidad al sector inmobiliario.

En las oficinas del Banco de Sabadell unicamente se recuerda a los clientes que si

quieren informarse sobre inmuebles, pueden hacerlo aunque no haya publicidad explicita.

Las principales campafias al inicio de 2013 son las siguientes:

ENTIDAD EGAN - ENTIDAD SLOGAN | cs
SOLVIA SOLVIA
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
PROMOCION SUBASTAS-venta CAMPANA 22 MANQO -ventas
ESTIMULO MEDIOS [ESTIMULD MEDIOS
X X
X
X X
X
X X
CARACTERISTICAS X CARACTERISTICAS [ x
CONTINUA LA PROMOCION ANTERIOR APLICABLE A 6000 VIVIENDAS RADI
(Campafia por grupo de activos)
(Clasificacidon ESTADO - 2! mano)
{Ajuste de slogan y grupo de activos)
( INAS YA EXISTENTE LA CAMPANA IFICINAS |
TARGET LETOS X TARGET FOLLET X
TODOS LOS SEGMENTOS APIs SEGMENTO MEDIO Y BAIO AP X
ENTIDAD EGAN | Cb [EnTiDAD SLOGAN | C7
SOLVIA i v SOLVIA NOW {
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
(CAMPANA SOCIAL - alquiler NUEVA WEB INTERNACIONAL
JESTIMULD |MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEE X VEE X
X
X
X
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS X
250 VIVIENDAS APORTADAS (Criterio de PRECIO Y LOCALIZACION)
PLAZO SOLICITUD 13-2 AL 13-3-2013 Flash en web comparando la lluvia
VICTIMA! 05 DESAHUCIOS DEL y frio de sus paises con el sol )
BANCO SABADELL PRECIOS AGRESIVOS EN 22 RESIDENC
(Criterio de ESTADO ¥ LOCALIZACION) www.solviaproperties.com
TARGET TARGET
SEGMENTOS BAJOS SEG. MEDIO Y ALTO INTERNACIONAL X
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[EnTiDAD EOGAN Lcs [EnTIDAD SLOGAN | ca
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
OFERTAS EN WEB-venta AMPANA GENERAL - venta
ESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
X NEB b
X X
A X X
CARACTERISTICAS E CARACTERISTICAS
PERMITE OFERTAS DEL INTERESADO p
(Criterio de PRECIO ¥ ESTADO ) (Criterio de PRECIO Y ESTADO )
CATALOGOS DIGITALES
TARGET TARGET T X
SEGMENTOS BAIOS Y MEDIOS Af X SEGMENTOS BAIOS Y MEDIOS APIs X

Las campanias tienen las siguientes caracteristicas:

- Se producen cambios importantes para esta nueva etapa, las campafias son
segmentadas por tipologia de activos para orientarlas a targets de forma mas
selectiva. Empiezan campafas sobre vivienda de segunda mano. El reclamo sigue
siendo el precio, aunque ahora explicitamente, se indica al interesado que haga
una oferta por la vivienda que le gusta.

- Utilizan todos los recursos que hay en internet para difundir sus campafas y
comercializar sus promociones, es mas los aumentan. A mediados de enero se
inaugura una plataforma web similar a la original de Solvia pero orientada a un
publico internacional. En ella tanto los reclamos como las ofertas y los tipos de
inmueble, estan dirigidos a este target. Se utiliza como base para sus convenios
internacionales, pero también potencia su negocio en el exterior, con el fin de captar
mas clientes sin intermediarios y asi reducir las costosas comisiones en divisas.

- Contintla con su campafia de oferta sobre promociones financiadas y los
descuentos se amplian hasta el 69%, esto puede deberse a:

0 La SAREB ya dispone de los activos y empezara su comercializacion en
breve, por lo que intensificar sus acciones antes de que esto suceda puede
resultar conveniente.

0 El resto de entidades también se han ajustado y en parte puede ser debido
a las medidas fiscales, para mantener los inmuebles en mercado. Debido a
que la situacion de la economia cada vez es peor y la poblacion se
empobrece, disminuyendo sus posibilidades de adquisicion.

0 Ajuste de precios en las entidades del grupo 2 que transferiran sus activos el
dia 28 de febrero y hacen que la competencia sea dura hasta ese momento.
La campana de viviendas de segunda mano tiene fecha para ese mismo
dia.
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- Se mantiene el canal de subastas y su duracion es indefinida.

- Ya no se publicita la financiacion especial, puesto que en su campana se aceptan
ofertas, prefieren estudiar caso a caso el tema de la financiacion, asi que lo dejan
indeterminado para no excluir a nadie.

- Se mantienen las jornadas de puertas abiertas de modo selectivo en campafias a
promociones, siguiendo el procedimiento descrito en la fase anterior. También per-
mite que los interesados realicen ofertas, aunque los descuentos llegan al 69%.

- Dispone de una promocion indefinida para homologar profesionales inmobiliarios
como agentes comerciales de Solvia a cambio de una comision. A través de la web
se puede presentar la solicitud y conseguir la acreditacion para vender viviendas.
Es una campafa para fidelizar profesionales expandiendo su red de contactos y
permitiéndole mejorar sus resultados en gran medida.

- Se inicia a mediados de enero de 2013 una campafa sobre el Fondo Social, para
la que la entidad ha dotado con 250 unidades en condiciones de alquiler social. Es-
ta campafa puede estar publicitada por varios motivos:

0 Mejora de imagen debido a que el gobierno solicito a las entidades la crea-
cion de este Fondo de un modo negociado y la entidad pone a disposicion
un numero de viviendas para las familias desahuciadas por esta misma en-
tidad.

0 Las viviendas destinadas a este fin seguramente tiene poco mercado, por el
estado, calidades o ubicacion. Asi que resulta interesante poder encontrar-
les un rendimiento aunque sea de alquiler.

- EI 28 de febrero se sustituye la campafia en vigor de “* Y TU CUANTO PAGARIAS”
por una nueva de caracter general “COMPRA Y PRESUME DE PRECIO”. Esto
puede deberse a que las entidades del grupo 2 ya han cedido sus inmuebles a
SAREB e inicia una nueva fase de comercializacion.

- Se elimina la campafa de ofertas y ya no se aceptan ofertas de los interesados, es

posible que esto sea porque las entidades del grupo 2 ya han cedido sus activos.

ALTAMIRA

Altamira es la inmobiliaria del Banco de Santander, esta entidad es la tercera a nivel
mundial por volumen de negocio, en su sector. Su exposicion al sector inmobiliaria ha sido
elevada, pero también ha sido capaz de realizar los esfuerzos dotacionales requeridos por la

normativa, a costa de limitar los beneficios en 2012.
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Esta entidad no ha estado condicionada por plazos de reestructuracion, sino mas bien
por los plazos de dotacion, puesto que no ha realizado ninguna fusion y por lo tanto los plazos
dotacionales finalizaban el 31-12-2012. Sus principales esfuerzos se han centrado en

conseguir la mayor desinversion posible de activos antes de esta fecha.

Las principales campafias que ha desarrollado son las siguientes:

ENTIDAD lilDGAN o] [EnmoAD EOGAN [
ALTAMIRA ALTAMIRA [
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
PROMOCION DESAHUCIOS -venta AMPANA GENERAL -venta
JESTIMULD MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEE x VE X
X
X
X
VIAIL X
CARACTERISTICAS LOG CARACTERISTICAS
SE OFERTAN A PARTE COMO AD HIPOTECA ALTAMIRA
(PROXIMAMENTE DISPONIBLES) TV (Financiacién 100 0 afios)
ALLA (Comision apertura 0.2%)
EN URBE DESCUENTO ADICIONAL X
X
TARGET X
TODOS LOS SEGMENTOS X
[EnTiDAD I-SI.OGAN 3] [Ewioao SLOGAN | B |
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
AMPANA VIVIENDA NUEVA - venta PROMOCION FIDELIZACION - venta
ESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEE X WEE X
X
X X
VIA X X
CARACTERISTICAS E CARACTERISTICAS
HIPOTECA ALTAMIRA RAI
(Financiacion 100%)(40 afos)
(Comision apertura 0.2%) S5E PRORROGA LA PROMOCION
EN URBE DESCUENTO ADICIONAL X
X X
TARGET X TARGET
SEGMENTO MEDIO Y ALT X TODOS LOS SEGMENTOS

Las campanas tienen las siguientes caracteristicas:

- Su principal interés es llegar al mayor numero de clientes, por lo que su campana
es de caracter general. Dentro de esta campafa si que realiza ofertas por grupos
de activos y dirigida a determinados targets, pero siempre dentro del marco de la
campanfa principal con las condiciones generales para todos.

- Tanto desde su web, como a través de sus campafias o eventos trata de transmitir
la solvencia del grupo empresarial al que pertenece.

- Su portal web es una de sus bazas, ya que es uno de los mas operativos y
completos del sector, con informacién muy estructurada por tipos de activos y un
apartado muy importante dedicado a la gestion con inversores, donde se encuentra

gran cantidad de informacion, con la intencién de captar clientes de este tipo.
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- Aprovechando las ferias de URBE y BARCELONA MEETING POINT lanza la
campafa “LOS 100 DIAS DE ALTAMIRA”, se trata de una campafa de ventas y
alquiler sobre productos nuevos en toda Espafa, seguramente de promotores
financiados por la entidad. El target en este caso es mas especifico, utilizando
argumentos de precio como descuentos de hasta el 58% .

- También realiza OFERTAS en promociones concretas, sobre las que aplica grandes
descuentos y comercializa de un modo especial a través de sus colaboradores.

- Lafinanciacion esta muy definida y se utiliza como reclamo en las campanas.

- Oftro elemento utilizado es la garantia de la marca BANCO SANTANDER, con la
que trata de transmitir seguridad y garantia a los clientes. Esto le permite ofrecer
viviendas en construccion, sobre plano, siendo la unica entidad que las publicita.

- Una estrategia que no goza de buena critica es la de ofrecer inmuebles sin disponer
de la posesion, es decir, procedente de embargos que todavia no han finalizado.
Esto demuestra hasta donde se podia llegar con tal de sacar del balance los
activos. Para optar a estos inmuebles, los interesados hacian una reserva y
esperaban a que el desahucio se produjera para poder escritura. Esta oferta
caducaba el 31-12-2012.

- Campana de fidelizacién por venta, en la que al igual que BBVAvivienda, se
comprometen a pagar una comisién por la venta a cualquier persona que haga de

intermediario. Intencion de ampliar la red de contactos a través del boca-boca.

El Banco de Santander ha realizado las dotaciones exigidas antes de final de afio y a
pesar de ello ha obtenido unos beneficios de 2.205 millones de euros. El importe vendido en
inmobiliario ha superado los 8.200 millones de euros, de los cuales 714 han correspondido a
vivienda adjudicada y el resto a suelo o promociones. La entidad afronta el inicio de afio con

nuevas campafnas que se caracterizan por:

ENTIDAD E_DGAN Los |ENTIDAD SLOGAN D8
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
ESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
X N i
X X
X X
VAIL i X
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS

RENOVACION DE INMUEBLES RA (Campafia por grupo de activos)
DESCUE r TIPO y ESTADO)
NTE FINAR ON v EXCELENTE F 1ACION
GARANTIA GRUPC TANDER VENT GARANTIA GRUF

INCLUSO VENDE SOBRE PLANO X (Ofertas resaltadas muy puntuales X
TARGET > X TARG 5 X
TODOS LOS SEGMENTOS £ X TODOS LOS SEGMENTOS P!

05 (sin especificar)
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SLOGAN

TIPO DE ACCION

PERIODO

TIPO DE ACCION

PERIODO

ESTIMULO

CARACTERISTICAS
400 VIV [

COND
BIEN C

MEDIOS

ESTIMULO

CARACTERISTICAS

SE PRORROGA LA PROMOCION

MEDIOS

TARGET

TODOS LOS SEGMENTOS

Las nuevas campafnas segmentan por tipo de TARGET, una se destina a la gente
que busca vivienda y otra a inversores, seleccionando sus distintos activos por
tipologia y orientandolos hacia un determinado target.

Ha desaparecido cualquier referencia a la campafia de venta de viviendas sin
posesion, supongo que por la mala imagen que crea. Lo que no significa que se
haya dejado de usar.

En sus campafas habla de los mejores activos al mejor precio, pero sin indicarlo. Al
igual que la financiacion, indica que es excelente pero no la detalla. Esto indica que
quizas la intencion es estudiar las condiciones de un modo mas personal. Es un
modo de entrar en negociacion si aparentar desesperacion.

No se ha unido a la corriente de aceptar ofertas de los clientes, seguramente
porque no va con la imagen que quieren dar y también porque han cumplido con
sus exigencias de solvencia y no necesitan malvender, prefieren temporizar.

Aunque saben que la SAREB inicia sus actividades y sera su competencia directa.

Publicitan una campafia de alquiler social, sus motivos pueden ser mejorar la
imagen, aunque esta ya es buena, o dar salida a viviendas con pocas opciones de

venta.

ALISEDA

Es la inmobiliaria del Banco Popular y su tamafo en Espana es similar al del Banco

Sabadell, aunque sus estrategias de comercializaciéon y venta, distan mucho de las que ha

desarrollado Solvia para esta ultima entidad. Se han identificado las siguientes camparias

hasta finales de afio:
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[EnTiDAD SLOGAN ] [evTioAo SLOGAN | |
ALISEDA N ALISEDA I
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
CAMPANA VIVIENDA NUEVA-ventas CAMPANA INVERSORES -ventas
[ESTMULS MEDIOS |EsTimuLo MEDIOS
W X NEE X
X X
X X
CARACTERISTICAS L CARACTERISTICAS
(Campaiia por grupo de activos)
(Clasificacién TIPO-Terciaria)
FINANCIACION ESPECIFICA PARA
X ESTE GRUPO DE ACTIVOS-ENFASIS X
X EMN LA FINANCIACIORN X
X TARGET X
! [ Y £ X SEGMENTO COMERCIAL E INVERSOFR X
[EnTioAD SLOGAN |
TIPO DE ACCION PERIODO
AMPANA 22 MANO - ventas
|estimuo MEDIOS
WEE X
X
X
CARACTERISTICAS
(Campaiia por grupo de activos)
X
EN LA FINANCIACION X
TARGET X
SEGMENTO BAIO Y MEDI X

Se caracterizan por:

Ir dirigidas a grupos de activos como viviendas nuevas o en promociones,
propiedades de terciario y viviendas de segunda mano. Estas campanas se
orientan a targets distintos y definidos. Tratan de llegar al maximo numero de
clientes con distintas campafas especificas. Se trata de una estrategia ordenada
que segmenta sus activos y les aplica estrategias diferentes para alcanzar distintos
objetivos.

Utilizan la financiacién especial en cada una de las campafas como reclamo para
las ventas. Estas se han adaptado mucho a cada tipo de activo, siendo la Unica
entidad que utiliza este reclamo de un modo tan exhaustivo.

También incluye activos de promotores para reducir sus dotaciones a final del afio,
puesto que su fusién con el Banco Pastor se produjo en 2010 -2011, no puede
aplazarlas mas. Por lo que todas las campafias coinciden con final de ano por este
motivo.

Utilizan la red de colaboradores para llevar a cabo la desinversion, pero no es una
de las entidades que mas énfasis hayan puesto en sus campafnas de promocion.
Sus campafas reciben poca influencia del resto y del entorno, estan condicionadas
por la entidad financiera.

Ha participado en la feria de SIMA 2012 donde ha realizado ofertas con la intencién

de reducir las dotaciones a final de afio.
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El Banco Popular ha finalizado el ano con unas pérdidas de 2.358 millones de euros
debidas a su exposicién al sector inmobiliario que le ha obligado a realizar dotaciones por
9.300 millones en 2011 (adelantadas por decision propia) y otros 2.200 millones en este
ejercicio 2012. Finalmente, su ampliacion de capital por 2.500 millones tuvo mucha aceptacién
entre los pequefios inversores, evitando la recapitalizacion a través del FROB y por
consiguiente las transferencias a SAREB.

El afio 2013 se inicia con la sombra de SAREB como competencia directa, para lo que
Aliseda ha planteado una estrategia de continuidad con lo que habia estado haciendo hasta

ahora, reflejada en las siguientes campanas:

ENTIDAD SLOGAN I E1l ENTIDAD SLOGAN | E2
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
CAMPANA VIVIENDA NUEVA-ventas CAMPANA INVERSORES -ventas
ESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
X WEB X
X X
X
VIAIL X X
CARACTERISTICAS L CARACTERISTICAS
(Campafa por grupo de act LA {Campafia por grupo de activos)
{Clasificacién T Pre C (Clasificacidn TIPO-Terc
FINANCIACION ESPECIFICAPO 0 ALLAS FINANCIACION E CIFIC ARA
SIGUE LA CAMPANA CON AJUSTE VENT SIGUE LA CAMPANA CON AJUSTE VEN
EN LAS CONDICIONES ICINAS X EN LAS CONDICIONES JFICINA X
TARGET F ETOS X TARGET FOLLET X
SEGMENTO MEDIO Y ALT( 5 X TODOS LOS SEGMENTOS AF X
[enTiDAD SLOGAN |_E4
ALISEDA M
TIPO DE ACCION PERIODO
CAMPANA GENERAL ventas
JESTIMUL MEDIOS
X
X
X
CARACTERISTICAS
po de activos)

(Campaiia por gru
f n Ul
Fit CIA ESPECIFICAPOR TIPO

CAMPANA POR ZONAS GEOGRAFICAS

X
TARGET X
TODOS LOS SEGMENTOS AP X

Se caracterizan por lo siguiente:

- Dos de las campafias anteriores continlan activas, con el Unico ajuste en las
condiciones hipotecarias, que es el principal reclamo de la entidad. Son la de
vivienda nueva o en promociones y la de propiedades en terciario, orientada a
inversores y emprendedores.

- Se elimina la campafia de segunda mano, seguramente porque la competencia de
las entidades que transferian a SAREB a final de afo ya han completado el

proceso.
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- Se inicia una campafa de tipo general para tratar de llegar a todos los segmentos.
Esta se caracteriza por no enfatizar las ofertas o descuentos, sino centrarse en la
financiacién. Su intencién es rentabilizar de algun modo las inversiones
inmobiliarias, no quiere malvender, aunque el proceso se alargue. Cuenta que la
SAREB tardara en ser operativa. Su linea es continuista y se plantea los proximos
cambios a finales de Marzo de 2013. Esta campafia segmenta los activos por
tipologia y ubicacion, permitiendo comercializar de un modo mas selectivo tanto

desde las oficinas de la entidad como con los colaboradores y APIS.

SERVIHABITAT

Es la inmobiliaria de Caixa Bank (La Caixa), entidad de mayor volumen de activos
dentro de nuestro mercado financiero. Esta entidad se fusiond con banca civica en 2011,
aumentando asi su exposicion a los activos inmobiliarios. Cuenta con dos entidades para la
gestion de activos inmobiliarios, Building Center y Sarvihabitat. Las campafas que han

desarrollado hasta finalizar el afio son las siguientes:

[EeoAn [SLOGAN ] [EnTioan ELOGAN |
SERVIHABITAT SERVIHABITAT |
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
CAMPANA ALQUILER CAMPANA GENERAL -venta
JESTIMULO MEDIOS ) ESTIMULO MEDIOS
WEE X WEE X
X X
X X
VIAIL X X
CARACTERISTICAS BLOG CARACTERISTICAS
(Campafia por grupo de activos) CAMPANA DE PRECIOS
(Clasificacion OPERACION -Alquiler) ™ Financiacién (Ha 100%:)(30 anios)
(Carencia de 5 aflos maximo)
X X
X X
TARGET X TARGET X
EGMENTO BA EDI X SEGMENTO BAIO Y MEI X
ENTIDAD SLOGAN B [0 SLOGAN L_Fa
SERVIHABITAT N NTA SERVIHABITAT
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
PROMOCION FIDELIZACION -V-A PROMOCION DESAHUCIOS -venta
JESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEE X WEE X
VAIL X
CARACTERISTICAS BLOG CARACTERISTICAS
(FIEDLIZACION) RADI SE OFERTAN A PARTE COMO
COMPRA Y ALQUILER TV (PRC MENTE DISPONIBLES)
{Se explican sus circunstancias
X generales y sin compromis)
X SIN POSESION
TARGET X TARGET
SEGMENTO CONCRETO CLIENTES X SEGMENTO BAIO
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Se caracterizan por:

- Las lineas de trabajo de Servicaixa son radicales al resto de las entidades
estudiadas, debido a que sus lineas de trabajo se centran en alquiler y venta,
encontrando mayor fomento del alquiler, ya que la entidad cuenta con 10.000
viviendas en este régimen, siendo la empresa de estas caracteristicas mas grande
del pais.

- Dispone de una campafia indefinida de alquiler con incentivos claros en cuanto a
precio y condiciones favorables para hacerlo. El target en este sentido es bastante
amplio debido al gran volumen de inmuebles disponibles.

- Cuenta con una campana de ventas muy agresiva en la que es el cliente quien
propone el precio por el que se quedaria la vivienda. En este momento es una de
las pocas empresas que lo hace. Estan interesados en vender para poder hacer
frente a las provisiones que establece la ley, debido a que Banca Civica les ha
supuesto mucho lastre en este aspecto, casi el 50% del total.

- Oftro elemento importante en sus campanas es la fidelizacion especifica para sus
clientes, una vez formas parte quieren mantenerte como cliente, mediante
programas de puntos, descuentos, etc. Esto es muy interesante cuando tienes
muchas propiedades en alquiler, ya que estas tienen mayor rotacion que una venta
y si hay incentivos por alquilar siempre atrae mas clientes.

- También incorpora una promocion de viviendas en proceso de desahucio, esta
seccion contiene precios muy interesantes pero no genera muy buena imagen.

- Todas las campafnas de venta finalizan el 31-12-2012, seguramente porque estan
condicionadas a las dotaciones que hay que provisionar y a las transferencias del

grupo 1, ya que estas entidades estan lanzando campafias muy agresivas.

Al finalizar el afio Caixa Bank ha realizado provisiones por un importe de 10.299
millones de euros, de los cuales 4.550 millones de euros corresponden a Banca Civica. El
resto de provisiones 902 millones de euros se ha completado a mediados de febrero de 2013,
cumpliendo con el 100% de los nuevos R.D. Esto ha lastrado sus resultados, arrojando unos
beneficios netos de 230 millones de euros.

Los activos inmobiliarios han ascendido a 5.088 millones de euros, de los cuales 3.800
millones provienen de promotores. La entidad cuenta con un parque de viviendas en alquiler
que ronda las 10.000 ud. Y los ingresos por este concepto en 2012 han ascendido a 695

millones de euros.
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Para el afio 2013 Servihabitat plantea estrategias de continuidad en el nucleo de las

campanas, siendo las siguientes:

[ErrioAD EOGAN ] [enmioao SLOGAN =
SERVIHABITAT SERVIHABITAT ]
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
CAMPANA ALQUILER CAMPANA GENERAL -Ventas
JESTIMULO MEDIOS JESTIMULO MEDIOS
NEE X WEE X
AR X X
EL X X
X X
CARACTERISTICAS ILOG CARACTERISTICAS
(Campaiia por grupo de activos) RADIC CAMPANA DE PRECIOS
(Clasificacion OPERACION -Alquiler) TV X Financiacion (Hasta 100%)(30 afios)
ALQUILER EN 3 PASOS: 123 VALLAS (Carencia de 5 afios méximo)
JBUSCAR-VISITAR-ALQUILAR
SPOT TV (FEBRERO 2013 1 TVE) OF 5 X F X
TARGET LLETOS X TARGET FOLLET X
SEGMENTD BAJO Y MEDIO AP X SEGMENTO BAJO Y MEDIO \Pls X
[ErtioAD E.OGAN =] [evmoao SLOGAN e
SERVIHABITAT E 1ABITAT ]
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
CAMPANA SELECTIVA - venta CAMPARNA SOCIAL - alguile
ESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEE X WEE X
X
VIAIL X
CARACTERISTICAS LOG CARACTERISTICAS
CAMPANA DE PRECIOS RAL 850 VIVIENDAS
T CONDICIONES EN LA WEB
BIEN DOCUMENTADO
(Criterio de ESTADO,LOCALIZACION
FICINAS Y PRECIO)
TARGET LLETOS TARGET
SEGMENTO BAJO Y MEDIO APls SEGMENTOS BAIOS
ENTIDAD SLOGAN NS |
SERVIHABITAT ]
TIPO DE ACCION PERIODO
PROMOCION FIDELIZACION -V-A
JESTIMULD MEDIOS
WEE X
X
CARACTERISTICAS
(FIEDLIZACION)
COMPRA Y ALQUILER
X
X
TARGET X
SEGMENTO CONCRETO CLIENTES X

Se caracterizan por:

- La continuidad en ambas campanas principales se mantiene, y se promociona en
television, mediante anuncios en el primer canal de television espafiola. Es una
campafa costosa, pero la entidad dispone de muchos activos en el mercado de
alquiler y los resultados en este aspecto han sido muy positivos. Su estrategia es de
conservacion de inmuebles antes que mal vender. Se amplian las ventajas de esta
campana colocandola como la linea estratégica mas importante en este momento.

- También se da continuidad a la campafa de ventas, en la que es el cliente quien

propone un precio y la entidad se compromete a estudiarlo y contestar en 48h,
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sigue en su linea agresiva. Utiliza la financiacién como reclamo, aunque no facilita
condiciones especificas, seguramente porque prefiere analizar cada oferta que
reciba.

Se lanza una campafia selectiva con inmuebles determinados, en funcion de
criterios de precios y de dificultad de venta por parte de la entidad. En esta oferta de
productos muy concretos se bajan los precios y se establece una fecha limite, algo
posterior a la que tienen las entidades del grupo 2 para transferir sus activos.
Seguramente se utilizara para tratar de competir con las campafias de estas
entidades.

A mediados de febrero se publicita la campafa de alquiler social, en la que hay una
dotacién de 850 viviendas. Esto sin duda mejorara la imagen de la entidad y
permitira dar mejor salida a inmuebles que se encuentran fuera de mercado por
mala ubicacion y por estado de menor conservacion.

Se han eliminado las referencias a la campafa de viviendas de desahucios,
seguramente debido a la situacién social y a la mala imagen generada. Aunque es
probable que se sigan ofreciendo por otros canales.

Prolongan sus campanas de fidelizacion indefinidamente.

La financiacién permite hasta 5 afios de carencia, lo que reduce mucho la cuota
durante este periodo permitiendo sobrellevar los afos de crisis hasta que las

condiciones mejoren.

CASAKTUA

Es la inmobiliaria de Banesto que pertenece al grupo de empresas del Banco de

Santander. Se encuentra en un proceso de incorporacioén y reestructuracion dentro del grupo,

que le supondra un cierre de 700 oficinas.

Las principales campafas que ha desarrollado antes de la finalizacion de afo son las

siguientes:

CAMPANA DE PRECIOS

TARGET

CARACTERISTICAS

CAMPA 105

{Criterio de ES ) y PRECIO)

(Cualquier ubicacion y precio)

TAS DE 22 MANO

TARGET

ENTIDAD SLOGAN B [evroAo EGAN | |
.'rl.l.’l\)'.l-]lElA.‘CCION PERIODO ' T : 'bIEIAwéN PERIODO
IESTIMLILO — MEDIOS EST]MLILO — MEDIOS

s X
CARACTERISTICAS
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Se caracterizan por ser:

- Campanas de precio dirigidas a segmentos con medio y bajo poder adquisitivo, de-
bido al tipo de activos que oferta, en una de ellas el valor medio es de 57.000€ y en
la otra los descuentos son del 50% al 77%. Esto se debe a que se encuentra in-
fluenciada por las grandes ofertas que existen en el mercado en ese momento y
sus problemas dotacionales a final de afo. Son campafas muy agresivas que bus-
can reducir el numero de activos, se encuentran precios por debajo de muchas de
las entidades analizadas.

- Ambas campafas corresponden a viviendas de segunda mano, no tienen estrate-

gias complejas, unicamente quieren liquidar.

Al finalizar el afo la entidad ha provisionado 977 millones de euros y su balance dentro
del grupo Santander es de 94 millones de beneficio aunque si lo presentara de modo
independiente arrojaria unas pérdidas de 955 millones de euros. Su exposicidon queda en

4.000 millones de euros en el sector inmobiliario.

Inicia el afio 2013 con las siguientes campanas:

CAMPANA DE PRECIOS, SELECCION
DE VIVIENDAS POR - CUOTA BAJA
COMPRA O ALQUILER

ESTUDIO DE VIABILIDAD INDIVIDUAL

CAMPANA DE PRECIOS, SELECCION
DAS POR UBICACION +

), [Entarno Rural)

acién UBICACION DET+PRECIO)

ENTIDAD SLOGAN | G3 ENTIDAD SLOGAN I G4
CASAKTUA CASAKTUA
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
_AMPANA SELECTIVA - ventas CAMPANA SELECTIVA - venta
JESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEE X WEE X
X X
X X
X X
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS

X ESTUDIO DE VIABILIDAD INDIVIDUAL X
TARGET X TARGET X
SEGMENTO 1000 EURISTA X SEGMENTO BAJIO Y MEDIO + RURAL X
[EroAn SLOGAN | [l A SLOGAN | |
CASAKTUA h (CASAKTUA
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
AMPANA SELECTIVA - vents OFERTAS WEB
JESTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
% WEE X
X X
X X
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS
(CAMPANA DE PRECIOS CAMPANA DE PRECIOS
ES LA MISMA CAMPARA ANTERIOR VIVIENDAS CONCRETAS DE 22 MANO
\VUELVEN A EDITARLA (Criterio de ESTADO y PRECIO)
Cualquier ubicacidn y precio)
X X
TARGET X TARGET X
SEGMENTO BAJO X TODOS LOS SEGMENTOS

177



OLITECNIC

-.-\l UNIVERSIDAD @ Syt
ik INICA E \
&7 DE vaLInGia EDIFICACION

Se caracterizan por:

Practican una politica de continuidad con sus dos campafas agresivas, dirigidas a
segmentos bajos y medios y mantienen las condiciones. Ahora deben competir con

las entidades que transferiran a finales y también con la SAREB.

En febrero intensifican sus acciones incorporando 2 nuevas campafas muy selecti-
vas, en una de ellas presentan un conjunto de activos que por su cuota hipotecaria
se ajusta a las necesidades de la gente que tiene un sueldo de 1.000 €, en target

es muy concreto.

Otra campana selectiva, selecciona inmuebles en entornos rurales que también tie-
nen importes asequibles y los compara con los de las ciudades, indicando las ven-
tajas y los costes. El producto es muy concreto y el target también, ya que a todo el

mundo no le gusta vivir en el campo.

Utiliza una financiacion definida para incentivar la venta de sus inmuebles.

CXINMOBILIAIRA

Es la inmobiliaria de CatalunyaCaixa, una de las entidades intervenidas por el FROB

durante el

afno 2012. Solicito recapitalizacion al igual que Bankia y BNG, se catalogd como

entidad del Grupo 1 y sigue el proceso de reestructuracion aprobado por la Comision Europea,

en el que se pretende el cierre de 1.000 oficinas y el despido de 3.000 empleados

Las principales campafas que ha desarrollado antes de la finalizacion de afo son las
siguientes:
JENTIDAD ]-SLOGAN H1 rI’ZNTIDMD SLOGAN H2
XINMOBILIARLA OXINMOBILIARIA
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
ESTIMULO —— MEDIOS ESTIMULO — MEDIOS
X NEE X
X
x X
VIAIL X
CARACTERISTICAS L CARACTERISTICAS
PUERTAS ABIERTAS. SON TEMATICAS A
Criterios UBICACION O TIPOLOGIA
O LOCALIZACION...
EVENTOS LOCALIZADOS X
X X
TARGET X TARGET
SEGMENTO COMCRETO X SEGMENTO BA Y MEIL X
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ENTIDAD SLOGAN H3
TIPO DE ACCION PERIODO
|esTiMuLD MEDIOS

WEE X

X

X

CARACTERISTICAS X

RED INTERNACIONAL

TARGET

¢ | ||

Se caracterizan por:

Sus tiempos estan definidos por la normativa aprobada ya que es una de las enti-
dades que transfiere activos a SAREB, por lo que sus campanas finalizan el 31 de
diciembre de 2012.

Como caracteristica principal se encuentra su gran esfuerzo a través de la red de
APIS y Colaboradores, realizando multitud de campanas tematicas de puertas
abiertas, en las que se seleccionaban productos muy concretos y se establecia una
estrategia definida para dirigir el producto a un target concreto. De este modo se
conseguia aumentar las posibilidades de comercializacion.

Aunque no se ha encontrado ninguna campafa especifica, su labor de comerciali-
zacion de inmuebles en alquiler ha sido importante.

Entre los incentivos que utilizaba para la comercializacién estaban los descuentos,
los precios ajustados, seguros contra el paro y la compensacion de las medidas de
deduccion.

También utiliza las principales ferias inmobiliarias para potenciar estas campafas a
la vez que lanza una nueva propuesta internacional, en la que mediante la firma de
convenios con agentes en paises de Europa del este y Rusia comercializa segun-

das residencias de lujo. Este es un nuevo mercado a explotar.

Al finalizar el afo, CatalunyaCaixa ha presentado unas pérdidas de 12.000 millones de

euros.

euros, debido a su gran exposicion al sector inmobiliario. Habiendo recibido ayudas del FROB
por un importe superior a los 9.000 millones de euros. Como dato positivo esta la desinversion

de 7.275 viviendas y el alquiler de 1.408 viviendas, con un importe total de 1.500 millones de

179



SEED UNIVERSIDAD
IS rouTECNICA
s DE vaLInGia

ING
EDI

E
E

MIERIA
ICACION

Al igual que Bankia se encuentran en una fase de incertidumbre y en sus oficinas

tampoco aparecen campanas publicitarias, aunque en la web a finales de enero retoman la

comercializacion.

Inicia el afio 2013 con las siguientes campanas:

ENTIDAD SLOGAN H3 ENTIDAD SLOGAN | HS
CXINMOBIUARIA CXINMOBILIARIA
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
(CAMPANA INTERNACIONAL CAMPANA SAREB
JesTimuLO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
X WEE X
X
X
X X
CARACTERISTICAS X CARACTERISTICAS
RED INTERNACIONAL GESTION DE SAREB
X
X
TARGET X TARGET
SEGMENTO ALTO X TODOS LOS SEGMENTOS
ENTIDAD SLOGAN | HB ENTIDAD SLOGAN H7
CXINMOBILIARIA CXINMOBILIARIA |
TIPO DE ACCION PERIODO TIPO DE ACCION PERIODO
CAMPANA ALQUILER AMPANA SOCIAL - alquile
JEsTIMULO MEDIOS ESTIMULO MEDIOS
WEB X WEE X
X
CARACTERISTICAS CARACTERISTICAS
CAMPANA DE ALQUILER 325 VIVIENDAS
COPIA DE LA DE SERVICAIXA TV CON S EN LA WEB
ALLA BIEN DOCUMENTADO
(Criterio de ESTADO,LOCALIZACION
¥ PRECIO)
TARGET TARGET
SEGMENT MEDIO X SEGMENTOS BAJIOS

Se caracterizan por:

- Inicia el mes de enero con una campafia de alquiler copiando la estrategia de
Servihabitat, sin duda el mercado de alquiler se encuentra sin explotar y es una de
las maneras de aumentar los ingresos, ya que las viviendas que no salen solo pro-
ducen gastos y de este modo empiezan a rendir.

- Afinales de enero se inician las actividades en web para iniciar la comercializacion
de inmuebles de SAREB vy los propios. Se distinguen 2 campafnas:

o Campanfia con viviendas propias muy agresiva, grandes descuentos y acepta
ofertas por parte de los interesados. Publicita la hipoteca Respira, con la in-
tencion de facilitar la adquisicion, permitiendo la posibilidad de ajustar la
mensualidad en los primeros afios. Momento de gran competencia debido a
que las entidades del grupo 2 transfieren sus activos a final del mes de fe-

brero.
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o Campana de SAREB bastante agresiva, ya que también permite que los

clientes realicen ofertas por los inmuebles.

- A mediados de febrero inicia una campana sobre el Fondo Social, dotada con 325
viviendas y en condiciones de alquiler social. Al igual que otras entidades que tam-
bién han publicitado este hecho, pretenden mejorar su imagen y a la vez sacar al

mercado viviendas que por ubicacion y estado de conservacion estaban fuera.

Una vez analizadas las distintas entidades a través de las principales campanas y pro-
mociones que han desarrollado en el periodo de estudio, procedemos a cruzar los datos en las
siguientes tablas.

En la primera de ellas se establece una cronologia comparativa de las distintas accio-
nes, el grafico permite visualizar la coincidencia o no de acciones y los tipos utilizados en cada
momento.

La segunda tabla recoge y relaciona los datos de todas las campafas y promociones
analizadas en el estudio. Para su realizacion se han establecido distintos criterios de recuento
de datos, como son: Tipologia de la accion, Eventos en los que se han promocionado las
acciones, estimulos utilizados para potenciar la necesidad de compra o alquiler, distintos
grupos de target a los que se han dirigido las campafias o promociones y un conjunto de
influencias propias del momento actual a parte de las generales del entorno, que pueden
haber condicionado algunas condiciones promocionales.

Por otra parte, se ha distinguido entre campafias orientadas a la venta del inmueble y
destinadas al alquiler, anotandose los datos antes de la finalizacion del afio y después, puesto
que suponia un hito muy importante y diferencial.

Se han sefialado en rojo las campafias o promociones que han estado activas antes y
después de final de afo, estas solo se contabilizan una vez cuando los graficos se refieran a
valores globales. En azul se indican las campafias que han continuado activas pero

modificando sus condiciones, por lo que se consideran diferentes a nivel global.
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Gréfico G56- GRAFICA TEMPORAL de las principales acciones de comercializacion identificadas en el periodo de estudio.

Fuente: Elaboracién propia con los datos recabados en el estudio, (2012 - 2013).
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Figura F77- Tabla de RELACION CAMPANAS, en la que se relacionan y contabilizan las campafas: por tipo, los eventos, los

estimulos, los targets y las influencias especificas en cada una de las campafias.

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos recabados, (2012 — 2013)
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Figura F78- Tabla de RESULTADOS 2012, que recoge los resultados de las entidades financieras al

cierre de 2012.

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos recabados en los informes de resultados anuales de

cada una de ellas, (2013)
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Figura F79- DIAGRAMA DE FLUJOS DEL PROCEDIMIENTO
Fuente: Elaboracion propia, (2013).
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6. CONCLUSIONES

A) Del estudio previo se deduce una situacion global de colapso en el sector financiero e
inmobiliario espafiol, con unas perspectivas poco alentadoras a corto y medio plazo. La mayor
parte de los indicadores macro-econémicos, micro-econdomicos y demograficos muestran
valores muy adversos. También la situacion social y politica es muy complicada, agravada con
un elevado numero de desahucios y multitud de casos de corrupcion, que merman la poca
confianza existente, sin la cual, resultara muy complicado remontar. Destaca la incertidumbre

generalizada, la falta de expectativas en el sector y en el futuro desarrollo de la SAREB.

B) La matriz DAFO permite hacerse una idea muy certera y rapida de las principales
caracteristicas del mercado inmobiliario. Aunque aparecen multitud de debilidades y muy
graves, el hecho de haberlas identificado facilitara la definicion de una solucién lo mas
adecuada posible dadas las circunstancias, sobre todo, en aquellas sobre las que el gobierno
puede actuar directamente, como las relacionadas con el mercado de alquiler, la legislacion
hipotecaria o la regulacion de las actividades futuras de SAREB, que presentan un claro
conflicto de intereses.

Otro elemento de analisis importante son las amenazas que se ciernen sobre el sector,
que deberian ayudarnos a enfocar los distintos problemas y disefiar nuevas estrategias para
tratar de superarlas con el menor coste posible. Aunque muchas de estas amenazas no
dependen de las decisiones de nuestro gobierno, la atenciéon deberia centrarse en las que si,

como

y por supuesto el gran problema demografico que plantean las
previsiones a medio y largo plazo, que no favorecen el crecimiento del sector y ponen en grave
duda la sostenibilidad del sistema en general.

La parte positiva de la matriz nos muestra como fortalezas y oportunidades indices
de precios y costes de financiacion muy buenos (si cumples los exigentes requisitos), también
se establece una presion sobre la demanda debida a la necesidad de creacion de hogares,
que si bien se encuentra en valores bajos comparados con afios anteriores, todavia se estima
en cifras que rondan las 200.000 ud para 2013, segun estudios del Ministerio de Fomento.

Para cubrir estas necesidades, existe un mercado con mucho recorrido, este es sin
lugar a duda el de alquiler. Si el gobierno consigue finalizar el proyecto de ley sobre este

sector, que actualmente se encuentra en desarrollo parlamentario, permitira dinamizarlo en
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gran medida. Actualmente la cuota del mercado de alquiler se encuentra en valores préximos
al 17% del total, muy lejos de los valores europeos, por lo que un pequefo avance en este
sentido ayudaria mucho en la reduccion del stock y deberia ser una de las principales lineas

de actuacion.

C) Se han trasferido a SAREB gran cantidad de activos de diferentes entidades financieras,
esto supone un gran volumen de datos a gestionar y que de algun modo, se debe de
homogeneizar para conocer exactamente queé tipo de activos y con qué caracteristicas cuenta
la entidad. Si esto no se lleva a cabo, resultara complicado evaluar correctamente las
estrategias y definir sobre que grupos se aplican. Asi como afrontar la gestion de su
comercializacion de un modo practico y efectivo.

Al observar la tabla de criterios de segmentacion del apartado 5.2 donde se comparan
las muestras recogidas en distintas webs de entidades financieras en contraposicion con los

principales portales inmobiliarios del sector, obtenemos las siguientes conclusiones:

TIPOLOGIA DEACTVO| COVUNDAD( PROVINCIA | LOCALIDAD | PRECIO | SUPERFICE | NP HABTACIONES | N BANOS [OPERACON| ESTADO | SUBTPO | ZONA |FLTROSVAROS!
100,00% 1250% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% 87,50% 6250% | 6250% | 87,50% | 7500% | 75,00% 87,50% 87,50%

Figura F80- Tabla sobre criterios de segmentacion de activos inmobiliarios en porcentaje de utilizacion en las distintas muestras
del apartado 5.2.

Fuente: Elaboracién propia con los resultados de la tabla del capitulo 5.2, (2013).

- Hay gran coincidencia de criterios entre los portales de las distintas entidades financieras, tal
y como se observa en la tabla anterior. En ella, destacan principalmente la clasificacion por
Comunidad Autdonoma, que solo aparece en uno de los portales (Aliseda) y que a pesar de
ser muy util si tuviéramos que obtener resultados analiticos, no lo es tanto cuando buscamos
una vivienda para comprar o alquilar, puesto que una comunidad autbnoma es un espacio
demasiado grande para establecer un rango. Otro criterio importante y que deberia estar en
todas las clasificaciones es el de subtipo, en el que se desgranan las distintas tipologias de
activos, aportado mucha informacion sobre las caracteristicas concretas de estos y facilitando
enormemente la localizacion de activos en funcion de unas necesidades mucho mas concretas

de los posibles clientes.

- El criterio principal de segmentacién es el de tipologia de activo, que resulta el mas logico
para diferenciar los grandes grupos de activos. En este hay coincidencia plena al igual que en
los de precio, superficie y localizacién. Las diferencias aparecen cuando empezamos a

matizar mas las caracteristicas propias de cada inmueble, como n° habitaciones, n° de bafnos,
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tipo de operacion, etc. Existen inmobiliarias que no le dan importancia a este tipo de datos,
centrandose unicamente en localizacién y precio.

En la web de Aliseda aparece un criterio que distingue entre inmuebles y promociones,
para luego referirse a lo mismo, generando confusiéon en la busqueda. La organizacién debe

ser estructurada y clara.

- En los portales inmobiliarios (Fotocasa e Idealista) se definen con mas campos la mayoria
de criterios de segmentacion, aportando mucha informacion de los inmuebles y permitiendo
gestionar mejor sus bases de datos, focalizando las busquedas en las necesidades concretas
que establezca cada cliente. Ambas son buenos ejemplos ya que funcionan muy bien, aunque
una dispone de muchos niveles (Idealista) y la otra es mucho mas dinamica (Fotocasa), puesto
que con solo dos niveles permite gestionar muchos mas parametros. Los portales de las
entidades financieras no superan los tres niveles, aunque en muchos de ellos faltan datos para
filtrar de un modo mas efectivo las busquedas, por lo que dada la gran cantidad de activos que
deben comercializar quizas deberian completar sus bases de datos con mayor numero de
campos. De la muestra de estudio se han analizado cuantos niveles utilizan en sus motores de

busqueda, llegando a la conclusion de que el 50% utiliza 3 niveles y el resto 2 niveles.

Niveles en el motor de busqueda

m 3 NIVELES (Bankiahabitat-
Altamira-Aliseda-
Casaktua)

W 2 NIVELES (BBVAvivienda-
Solvia-Servihabitat-
CXInmobiliaria)

Grafico G57- Tabla sobre niveles en los motores de busqueda de las entidades de
la muestra de estudio.

Fuente: elaboracién propia con los resultados de la tabla del capitulo 5.2.

- Por otra parte, cuantos mas campos de datos se pueden personalizar en una busqueda,
mejor resulta y mas proxima al objeto de esta. Se han comparado los portales de la muestra
en estudio y los portales IDEALISTA y FOTOCASA, obteniendo el niumero de campos
personalizables al realizar busquedas de inmuebles en cada uno de ellos. En la siguiente tabla
podemos comprobar como los portales de entidades financieras ofrecen menos informacion y
por consiguiente, permiten busquedas menos concretas, siendo este un aspecto a mejorar

como estrategia de comercializacién de sus inmuebles a través del portal web.
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N° DE CAMPOS SELECCIONABLES
BBVAVIVIENDA
(BBVA) 38
BANKIAHABITAT
(BANKIA) 37
sSoLVIA
(B.SABADELL) 27
ALTAMIRA
(SANTANDER) 39
ALISEDA
(BANCO POPULAR) 38
SERVIHABITAT
(LA CAIXA) 45
CASAKTUA
(BANESTO) 33
CXINMOBILIARIA
(CATALUNYACAIXA) 32
IDEALISTA 56
FOTOCASA 67

Grafico G58- Tabla sobre la personalizacién de las busquedas en la web, indicando
el numero de campos configurables.

Fuente: elaboracion propia con los resultados de la tabla del capitulo 5.2, (2013).

- Por ultimo, cabe destacar que no hay ninguna referencia a las viviendas Protegidas o de
V.P.O. A excepcidon de un pequefo enlace, dificil de localizar, en la pantalla principal de
Idealista. Esto nos indica cdmo se encuentra el sector, ya que no hay diferencia entre renta
libre o protegida. Es mas, los modulos de V.P.O. han quedado desfasados al alza en muchas
zonas.

D) En la promocion de los distintos portales web analizados se identifican varias estrategias

para conseguir visitas y las conclusiones son las siguientes:

- En el posicionamiento de los portales web se puede comprobar que el 62,5% utiliza
estrategias de posicion patrocinada SEM y uUnicamente el 12,5% tiene una buena posicion
natural SEO. Si comparamos estos numeros con IDEALISTA, este ultimo portal no utiliza
estrategias de SEM pero en cambio ocupa las mejores posiciones en cuanto a SEO, en
cambio FOTOCASA si utiliza estrategias de SEM y también dispone de una muy buena
posicion SEO. Tal y como aparece reflejado en las siguientes graficas, existe una gran

preferencia por pagar el posicionamiento en google frente a conseguirlo por técnicas naturales.

POSICIONAMIENTO SEO POSICIONAMIENTO SEM

 A- MUY BUENO (Sohviz)

51 {BEVAvivienda-Solvia-Servihabitat-Casaktua-
CXinmabiliaria)

' NO [Bankiahabitat-Altamira-Aliseda)

m B- BUENO [BBVAvivienda)

C- UMITADO (Bankiahabitat-Servihabitat-Casaktua)

 D- (Altarnira-Aliseda-Clinmobiliaria)

Gréfico G59- lzquierda, grafico de porcentajes en funcién del grado de posicionamiento SEO de los portales y derecha,
porcentaje de uso de posicionamiento patrocinado SEM (2013).

Fuente: elaboracién propia con los resultados de la tabla del capitulo 5.3 SEO, (2013).
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- Todas las webs se disefian con cierto grado de usabilidad y en el siguiente grafico se detalla
este nivel relativo segun el criterio establecido en el estudio.

Existe un 25% de las entidades estudiadas que se han preocupado muy poco por este
tipo de estrategias y utilizan una web muy basica, con la informacion muy justa y el disefio
pobre. Unicamente un 12,5% de las webs analizadas han mostrado mucho interés por estos
aspectos al disenar su portal. El 50% de los portales al menos presenta niveles buenos de
usabilidad, quizas es un aspecto a tener en cuenta por parte de los portales mas descuidados,

pues se trata de una herramienta poderosa que no se utiliza al 100% de su capacidad.

USABILIDAD WEB

B A- MUY BUENO (Altamira)
W B- BUEND [B8VAvivienda-Servihabitat-Salvia)

C- LIMITADO (CXinmeobiliaria-Casaktua)

' D- (Aliseda-Bankiahabitat]

Grafico G60- Grafico de usabilidad de los distintos portales,
clasificados en 4 grupos de uso.

Fuente: elaboracion propia con los resultados de la tabla 5.3
USABILIDAD, (2013).

- En el 100% de los portales analizados disponen de sistemas de registro y teléfono unico, con

ello permiten a los visitantes establecer contacto.

E) Si atendemos a las estrategias de fidelizacién las conclusiones son las siguientes:

- EI 100% de portales utiliza el Mail-Marketing en algun nivel de intensidad, esto se lo permite
el mecanismo de registro. Con este sistema, establecen comunicacion con los interesados,
enviandoles tanto las alertas que estos clientes han fijado, como las nuevas campanas u
ofertas que se estan lanzando.

- El uso del resto de estrategias de fidelizacion se detalla en los siguientes graficos, aunque es
de destacar que las redes sociales solo se utilizan en el 62,5% de los portales. Este aspecto
resulta importante debido al gran alcance que tienen en nuestra sociedad, no se acaba de
entender como casi el 40% de las entidades las dejan de lado, siendo este un aspecto a
revisar su parte. Es probable que en un espacio corto de tiempo acaben incorporandolas, si

quieren mejorar sus indices de venta.
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REDES SOCIALES BLOGGIN

8 51 {Solvia-Altamira-Servihabitat-Casaktua- B 5| {Solvia-Altamira)

CXinmobiliaria)

® NO (BBVAvivienda-Bankiahabitat-Aliseda) 40 BBVAvivienda- Bankizhabitat-Aliseds-

Servihabitat-Casaktua-CXinmabiliaria)

CANAL DE NOTICIAS

51 (Altamira-Casaktua-CXinmobiliaria) Grafico G61- Graficos de porcentaje de uso de las Redes
m N0 (B8 VA Bk habitst aled Sociales, el Bloggin y los Canales de Noticias.
Servihabitat-Solvia) Fuente: elaboracion propia con los resultados de la tabla 5.3

RESUMEN INTERNET, (2013).

F) Analizando las acciones que llevan a cabo desde la web llegamos a las siguientes

conclusiones:

- El 100% de las entidades utiliza los portales para presentar y promocionar sus campafnas,
resaltar sus ofertas y difundir sus eventos.

- Destacan varias acciones por su disparidad de aplicacion. Las entidades inmobiliarias no
disponen de oficinas propias para la atencion de clientes, funcionan como un departamento de
la entidad financiera que gestiona y comercializa los inmuebles. Por lo que la parte mas
accesible de estas entidades es la web y es por esto que varias entidades presentan guias y
ayudas para el proceso de compra. En mi opinion, este elemento facilita mucho la
comprension del proceso y mas, cuando en las oficinas de los bancos no encuentras
profesionales inmobiliarios.

Una estrategia importante, por el volumen econdmico de los activos sobre los que se
aplica, son las acciones personalizadas dirigidas a inversores profesionales con capacidad
economica elevada. Todas las entidades cuentan con grandes bolsas de suelo, promociones
inacabadas y activos de caracteristicas singulares y precios elevados, que no son accesibles
para el publico en general. Para estos casos se plantean secciones en la web con informacion
especializada y mas detallada, asi como procedimientos para contactar y desarrollar
negociaciones. Es una estrategia importante que Unicamente aplican a través de la web el
37,5% de las entidades analizadas.

Oftra estrategia que se esta utilizando desde primeros de afo, es la de publicitar las
viviendas del Fondo Social. Estas se facilitan en alquiler y con rentas reducidas, aunque

también habria que ver que inmuebles se han dedicado a este fin. A pesar de que casi el 80%
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de las entidades ya han destinado viviendas al fondo social, unicamente el 50% las publicita a

través de la web.

Las subastas Online tampoco tienen demasiada presencia en los portales, Unicamente

Solvia y Bankiahibitat los utilizan desde hace tiempo, seguramente por razones distintas. Una

ha desarrollado mucho potencial en la red y eso incluye también las subastas y la otra ha

tenido y tiene necesidad de vender. Por otra parte, las campafias de principio de afo tienden a

permitir que los interesados realicen ofertas por la vivienda que les gustan, siendo algo similar

a la subasta.

GUIAS Y AYUDA

51 [Altamira-Solvia-BEVAvivienda-Bankiahabil

B NO (Aliseda-Servihabitat-Casaktua-CXInmobiliaria)

SECCION INVERSORES

5§ [Altamira-B8

B NO [Aliseda-Servihabitat-Casaktua-Olinmobiliaria-
Sobvia)

ACCION SOCIAL-MEJORA IMAGEN

51 (Altamira-Solvia-Servihabitat-Cnmobiliaria)

B NO (Aliseda-BBVAvivienda-Casaktua-Bankiahabitat)

SUBASTAS ON LINE

5| {Solvia-Bankiahabitat)

NO [Aliseda- itat-Casaktua-C
BEVAvivienda-Altamira)

Grafico G62- Graficos de porcentaje de uso de acciones desde el portal, se detallan las que no se usan en el 100% de los casos.
Fuente: elaboracién propia con los resultados de la tabla 5.3 RESUMEN INTERNET, (2013).
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PROMOCIONES FIDELIZACION

05l (Solviz-Solvia-Altamira-Servihabitat-BEVAvivienda)

o NO (Aliseda-Casaktua-CxInmobiliaria-Bankiahabitat)

Grafico G63- Graficos de porcentaje de uso de acciones desde
fidelizacion (derecha), Numero de acciones a través de internet
(Izquierda).

Fuente: elaboracién propia con los resultados de la tabla 5.3
RESUMEN INTERNET, (2013).
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En el gréafico anterior se aprecia que entidades utilizan mas estrategias en internet, lo
que supone que tienen mayor presencia en este medio y por lo tanto, mejores resultados de
ventas debido a este tipo de acciones. Solvia destaca sobre el resto, como la que mas
recursos utiliza y este hecho se hace evidente al navegar, ya que es habitual encontrar sus

anuncios y ofertas.

G) Analizando las acciones que se llevan a cabo en los medios convencionales obtenemos las
siguientes conclusiones:

- En el caso de la television su uso esta muy limitado debido a las grandes dificultades que
esta atravesando el sector inmobiliario, la prioridad es racionalizar los pocos recursos
disponibles. Resulta mas util un despliegue que permita mostrar productos concretos con
grandes descuentos, ya que la idea general “GRANDES DESCUENTOS INMOBILIARIOS” ya
flota en el ambiente, y no es prioritario difundirla por television.

Los videos promocionales o corporativos son una alternativa visual muy interesante
debido a que su coste es mucho menor y permite la difusién tanto por redes sociales, como
por redes inmobiliarias, oficinas bancarias y eventos.

La utilizacion de estos videos se limita al 50% de las entidades analizadas, en un
periodo en el que la necesidad de vender era y es muy importante. Esto puede ser que suceda
debido a que el periodo de estudio abarca la parte final de 2012 y el inicio de 2013, aunque
tampoco se han encontrado muchas referencias fuera de ese espacio de tiempo y menos

ampliando el niumero de entidades que los utilizan.

VIDEOS PROMOCIONALES FOLLETOS-REVISTAS
® S| 2012 (BBVAvivienda-Solvia-
50,00% 100,00% Altamira-Bankihabitat-Casaktua-
®m S| 2012 (BBVAvivienda-Solvia- 75,00% Cxinmobiliaira-Servihabitat-
25,00% Altamira-Servihabitat) Aliseda)
® S| 2013 (BBVAvivienda-Solvia-
Altamira-Casaktua-Servihabitat-
m S| 2013 (Solvia-Servihabitat) Aliseda)
2012 2013 2012 2013
RADIO TV
12,50% 12,50% 12,50%
m S| 2012 (BBVAvivienda)
m S| 2012
m S| 2013 (Servihabitat)
m S| 2013 (BBVAvivienda)
2012 2013
2012 2013

Grafico G64- Graficos de porcentaje de uso de acciones en medios convencionales.
Fuente: elaboracién propia con los resultados de la tabla 5.3 RESUMEN RESTO DE MEDIOS, (2013).
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En este grupo de medios destacan los folletos y revistas, en los que aparecen las
ofertas y campafas, con gran utilizacion por parte de las entidades estudiadas. Quizas se
deba a que los interesados en adquirir una vivienda les gusta llevarse a casa este tipo de
publicidad y revisarla tranquilamente. También sucede que las dos entidades intervenidas y
que han transmitido sus activos a la SAREB, Catalunya Caixa y Bankiahabitat, todavia no
disponen de este tipo de publicidad en sus oficinas. Posiblemente por un cambio de estrategia
0 porque no tienen las cosas claras con los activos que les quedan y los transferidos. Ambas
entidades han iniciado la comercializacién de inmuebles de SAREB unicamente a través de la
web a partir de febrero de 2013, sufriendo un retraso apreciable con respecto a las entidades

que no han tenido contacto con esta entidad.

- Las ferias y eventos permiten dinamizar mucho las ventas de inmuebles y las entidades
tienen la experiencia de afios anteriores, por lo que han acudido en masa a URBE,
BARCELONA MEETING POINT y SIMA. Estas ferias han acontecido en el ultimo trimestre del
afo, permitiéndoles mejorar los numeros de ventas.

Una vez mas aparece la sombra de SAREB, ya que las dos entidades intervenidas no
han realizado nuevas jornadas de puertas abiertas, es como si se encontraran a la espera de

definir las nuevas estrategias, tanto para sus inmuebles como para los transferidos.

FERIAS INMOBILIAIRIAS JORNADAS PUERTAS ABIERTAS

B S| 2012 (BBVAvivienda-Solvia- 37,50%
Altamira-Bankihabitat-Casaktua- B S| 2012 (Solvia-Bankihabitat-
Cxinmobiliaira-Servihabitat- Cxinmobiliaira)
Aliseda)
m Sl 2013 12,50%

100,00%

B Sl 2013 (Solvia)
0,00%

2012 2013 2012 2013

Grafico G65- Graficos de porcentaje de uso de eventos.
Fuente: elaboracién propia con los resultados de la tabla 5.3 RESUMEN RESTO DE MEDIOS, (2013).

- El elemento fundamental en la comercializaciéon de los inmuebles es la red de puntos de
atencion al cliente. Por ello, las entidades se vuelcan en este aspecto, realizando pactos con
las principales redes inmobiliarias y aprovechando las redes de oficinas bancarias. En este
ultimo aspecto aparecen nuevamente las oficinas de Bankia y Catalunya Caixa
desmarcandose del resto, seguramente por dos motivos posibles. Uno por un cambio de
estrategia durante un tiempo determinado, en el que optan por lanzar una campana de
confianza, tal es el caso de Bankia o debido a que los temas con SAREB evolucionan

despacio y todavia no han definido las nuevas lineas de actuacion. El caso es que en sus
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oficinas, y desde que empez6 el afio, no aparecen muestras de publicidad de inmuebles,
aunque si preguntas por ellos te atienden como siempre.

Otro caso especial es el del Banco de Sabadell, no ha sido rescatado por SAREB, pero
desde que inici6 2013 ha desvinculado sus actividades de promocion de campafas
inmobiliarias de las del propio banco, por lo que no se encuentra publicidad de ningun tipo en
sus oficinas, de hecho, a mediados de febrero han retomado una campana para mejorar la
imagen y confianza en la entidad. Esta campana ya fue lanzada meses atras por television y
ahora se recupera con posters en las oficinas. Unicamente aparece un vinilo en la puerta de
acceso a la entidad, en el que te recuerda que puedes preguntar por las viviendas, aunque no
se encuentran en la oficina ningun tipo de referencias publicitarias. El peso de la gestion y la
comercializacion de los inmuebles recae en SOLVIA, quizas este motivo la haya empujado a
expandirse en otros campos, como en la red, donde es la entidad que mas presencia tiene de

las analizadas.

CONVENIOS INTERNACIONALES APIS+COLABORADORES

m S| 2012 (BBVAvivienda-Solvia-
Altamira-Bankihabitat-Casaktua-
Cxinmobiliaira-Servihabitat-
Aliseda)

m S| 2013 (BBVAvivienda-Solvia-
Altamira-Bankihabitat-Casaktua-
Cxinmobiliaira-Servihabitat-
Aliseda)

25,00% 100,00% 100,00%
B S| 2012 (Solvia-Cxinmobiliaira)

12,50%

B S| 2013 (Solvia)

2012 2013 2012 2013

OFICINAS BANCARIAS

m S| 2012 (BBVAvivienda-Solvia-
Altamira-Bankihabitat-Casaktua-
Cxinmobiliaira-Servihabitat-

100,00%
Grafico G66- Graficos de porcentaje de uso de puntos de
62,50%

Aliseda) venta.
H S| 2013 (BBVAvivienda-Solvia-
Altamira-Casaktua-Servihabitat- Fuente: elaboracion propia con los resultados de la tabla 5.3

Alseda) RESUMEN RESTO DE MEDIOS, (2013).

2012 2013

H) En el analisis del GRAFICO TEMPORAL de campafias, destacan distintos aspectos:

- Se identifica muy claramente el 31 de diciembre de 2012 como punto de inflexion en la
mayoria de campanias de las distintas entidades.

- Las ferias inmobiliarias son utilizadas por varias entidades para lanzar nuevas campafas y
también potenciar las existentes, en el grafico se aprecia cdmo el origen de varias campafnas
esta justo antes del inicio de los eventos.

- Se observa como las entidades nacionalizadas y en proceso de reestructuracion y
transferencia de activos han detenido o ralentizado sus acciones desde finales de Diciembre
de 2012 hasta principios de febrero de 2012. De hecho, su actividad se reactiva via web, pero

no dispones de acciones especiales en otro sentido.
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- La entidades no nacionalizadas dan continuidad o prorrogan algunas de sus campafias en
2013, pero en muchas de ellas modifican gran parte de las condiciones, haciéndolas mas
agresivas.

- Se observa el enorme crecimiento de campafas de alquiler social debido a la negociacién del
gobierno con las entidades financieras, a raiz del R.D. Ley 27/2012 de 15 de noviembre, en el
que se insta a llegar un acuerdo en este sentido.

- Servihabitat era la Unica entidad de las analizadas que disponia de una campana importante
destinada exclusivamente a la promocion de vivienda en alquiler, pero a partir del cambio de
afo han aparecido nuevas en distintas entidades.

- Se utiliza mucho el establecer plazos de finalizacion en las campafas o promociones, esto
puede ser debido a que hay fechas determinantes por cambio de normativa o relacionadas con
los procesos de reestructuracién, que los condicionan; o simplemente debido a estrategias
comerciales que tratar de presionar sobre la decisién de los posibles clientes, indicandoles que

la oferta se acaba.

l) Sobre la tabla de RELACION DE CAMPANAS podemos extraer las siguientes conclusiones:

- A pesar de que los dos meses finales de 2012 fueron muy intensos en cuanto a actividad y
promociones debido a la aparicion de SAREB y a los cambios de fiscalidad, el afio 2013 ha
empezado con un aumento considerable en el nUmero de campanas utilizadas pasando de 25
a 35 hasta estos momentos. Esto supone un incremento del 40% en el nimero de campanfas,
puede que se deba a que las entidades financieras quieren vender el mayor numero de

viviendas antes de que SAREB sea operativo.

N2 DE CAMPARAS Y PROMOCIONES POR ENTIDAD Ne DE CAMPAM Y PROMOCIONES UTILIZADAS
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Grafico G67- Grafico de niumero de campafas utilizadas por entidad en cada uno de los dos periodos, también en porcentaje.
Fuente: elaboracién propia con los resultados de la tabla 5.3 RELACION CAMPARNAS, (2013).
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Ninguna de las entidades ha retrocedido en el numero de acciones desarrolladas
aunque varias de ellas se han mantenido. Destaca la actividad que presenta Solvia, pues ya
era de las mas activas antes de finalizar el afio y casi ha duplicado sus acciones en el nuevo,
al igual que BBVAvivienda y Casaktua que también presentan avances importantes.

Si observamos los valores de las distintas entidades en porcentaje sobre el conjunto de
campafas por afio, se observa la presion que estan ejerciendo en comparacion con el resto y
lo que han aumentado o disminuido en relacion a los demas. En este caso, se observa como a
pesar de haber aumentado el numero de camparfias han reducido presiéon sobre el mercado

debido a que otras entidades se han potenciado mas.

- Al segmentar las campafas en funcién del , aparecen dos grupos
significativos, por una parte estan las campafnas de venta y por otro las de alquiler, con los

siguientes resultados.

% POR TIPO DE OPERACION % POR TIPO DE ALQUILER

B CAMPARNAS DE VENTA B CAMPARAS DE ALQUILER W ALQUILER SOCIAL ~ ® ALQUILER GENERAL
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Gréfico G68- Graficos sobre segmentacion de las campafias en funcién del tipo de operacién, VENTAS O ALQUILER,
distinguiendo 2 tipos de alquiler.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 5.3 RELACION CAMPANAS, (2013).

En la etapa de finales de 2012 el 96% de las camparfias que se pusieron en marcha
fueron potenciando la venta, frente a un 4,00% el alquiler general. Esto demostraba,
claramente, la intencidon de las entidades financieras en eliminar cuantos mas activos de su

balance mejor. Todas ellas por evitar las nuevas provisiones que se establecieron con los
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nuevos decretos y las entidades intervenidas, ademas querian evitar muchas de las pérdidas
que les ocasionaria la transferencia de activos a SAREB.

Al cambiar el afio, se observa un enorme crecimiento de las campanas de alquiler y
esto se debe a dos motivos principalmente. Uno es la legislacion sobre desahucios que insta al
gobierno a crear un Fondo de vivienda Social y otro, porque ya se han realizado las
provisiones legales y las entidades estan menos presionadas, a la vez que la sociedad se
encuentra mas empobrecida y una de las vias que todavia les permite acceder a la vivienda
es el alquiler. Las entidades financieras empiezan a creer que es mejor alquilar las viviendas
que tenerlas paradas o incluso malvenderlas.

Servihabitat es pionera en este tipo de iniciativas y cuenta con un parque de 10.000
viviendas en alquiler general, otras entidades como BBVAvivienda o CXlnmobiliaria la han
imitado al iniciar el afo.

El caso del Alquiler Social es extrafio puesto que hay cuatro entidades que lo publicitan
en sus campanas, pero al menos seis han dotado el Fondo con viviendas.

- En funcién de las que la definen, se han distinguido las
SAREB, Social,

Internacionales, Promocion precio, Promocién fidelizacion, Ofertas en la web, Nuevas, 22

siguientes tipologias: Alquiler, Selectiva, Inversores, Desahucios,

Mano, General y Subasta.

A continuacién se describen los resultados de cada una de ellas:

% POR TIPOLOGIA EN 2012
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Grafico G69- Graficos sobre las distintas tipologias de camparia tanto en nimero como en porcentaje.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 5.3 RELACION CAMPANAS, (2013).
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El abanico de tipologias es variado debido a que se trata de vender productos distintos

a diferentes tipos de target. Las mas utilizadas son las campanas de caracter general, en las

que se ofertan multitud de productos distintos cuyo caracter comun es un gran descuento o un

precio reducido. En ambos periodos son las que mayor peso tienen aunque en 2013 proliferan

distintos tipos nuevos que no se utilizaban, como son las campafas de Alquiler Social y las

campanas de comercializacion de viviendas de SAREB, entre otras.

También hay elevado crecimiento en las campafias de alquiler por las razones antes

comentadas y en las de viviendas de 22 mano y las campafias mas selectivas, seguramente

por los siguientes motivos:

Las viviendas que ha dejado SAREB en las entidades nacionalizadas son de un
precio inferior a 100.000€ por lo que muchas de ellas deben ser de 22 mano. Por lo
tanto estas entidades promocionaran esta tipologia.

El resto de entidades ofertara viviendas de esta gama para competir con las
entidades intervenidas.

La situacion general de la economia y las decisiones politicas ha empobrecido a la
poblacion por lo que la media de poder adquisitivo ha bajado, siendo mas posible el
acceso a este tipo de inmuebles.

El aumento de IVA es para inmuebles nuevos, pues las segundas transmisiones se
gravan con el ITP.

Las campanias selectivas eligen grupos muy concretos de inmuebles y los dirigen a
segmentos concretos, permitiendo ser mas precisos y efectivos en momentos

donde existe mucha oferta en el mercado.

Otro tipo de campanas con mucho porcentaje de utilizacion son las promociones de

fidelizacion, que se utilizan por las entidades mas solventes y con mayor gestion a través de

internet, con la intenciéon de ampliar su red comercial.

Si observamos estas tipologias desde el prisma de las entidades analizadas

encontramos los siguientes resultados:

% ENTIDADES QUE UTILIZAN SUBASTAS % ENTIDADES QUE UTILIZAN CAMPANAS

m S| 2012 (BANKIAHABITAT - SOLVIA)  m S| 2013 ( SOLVIA) GENERALES

25,00%

=51 2012 (BANKIAHABITAT - SOLVIA -ALTAMIRA -SERVIHABITAT- CASAKTUA))
= 51 2013 ( SOLVI -ALTAMIRA-ALISE DA-SERVIHABITAT-CASAKTUA)

62,50% 62,50%

~ . .

2012 2013 2012 2013
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Grafico G70- Graficos sobre uso de tipologias de camparias en funcién de las distintas inmobiliarias.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 5.3 RELACION CAMPANAS, (2013).
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e Las subastas de Bankihabitat a través de la red han permanecido cerradas durante
el proceso de transferencia de activos y a finales de febrero han empezado a volver
a iniciarse. Por su parte Solvia ha mantenido su pagina de subastas
permanentemente. El resto de entidades se han apuntado a una modalidad menos
complicada que consiste en aceptar ofertas por parte de los interesados.

e Las campafas generales son las mas utilizadas entre las distintas entidades,
porque permiten ofrecer muchos mas productos a un conjunto mas grande de
targets. Si que se aprecia como Bankiahabitat que en la fase de 2012 las utilizaba
por sus necesidades de venta, ahora las ha sustituido por campafas de 22 mano
probablemente por los tipos de activos que le ha dejado SAREB. Esto mismo le
sucede a CXlnmobiliaira, ya que sus campanas antes eran mas selectivas.

e Los programas de fidelizacion tienen mucha aceptacion entre las entidades mas
solventes ya que son ellas las que pueden planificar a mas largo plazo y ademas
transmitir seguridad y solvencia. Por lo tanto se aprovechan de ello durante todo el
periodo de analisis.

e Las campanas serias a nivel internacional todavia no se han generalizado y es
Solvia la que mas interés muestra en este campo, llegando a iniciar la promocién
de un portal internacional vinculado con su red comercial externa.

e A principios de febrero han aparecido las primeras campanas de viviendas de
SAREB, estas se publicitan a través de las entidades que las transfirieron. Esto al
menos funcionara asi durante el proximo afo. El resto de entidades se han aplicado
para poder comercializar activamente durante esta fase de transicion de SAREB.

e Las campafas de desahucios se publicitaron en 2012 en algunas entidades debido
al gran incremento de adjudicaciones que estaban sufriendo y con la intencién de
agilizar los tramites antes de que llegara el final de afo y tuvieran que
provisionarlas. Este hecho genera muy mal imagen y ya se han eliminado todas las
referencias de los portales, aunque seguramente se sigan utilizando.

e Se nota un considerable aumento de las entidades que se interesan por dirigir
campafas a inversores ya que el mayor volumen de activos no son las viviendas,

sino el suelo y préstamos promotores de edificios sin terminar.

- Otra estrategia fundamental en la comercializacion de los inmuebles es sin duda la
participacién en ferias inmobiliarias. En el siguiente grafico se aprecia esta participacion por

parte de las entidades analizadas. Queda de manifiesto que debido al coste que supone
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participar en ellas y a la afluencia de gente no todas las entidades han acudido a todos los
eventos. También se da la circunstancia de que la feria de Valencia (URBE) y la de Barcelona
(B.Meeting Point) han coincidido en el tiempo, hecho que ha perjudicado a la primera.

Hay un aumento gradual en la participacion segun se aproxima el final del afio, ya que

en SIMA coinciden todas las entidades analizadas, siendo esta la ultima gran oportunidad.

% ENTIDADES PARTICIPANTES EN EL EVENTO
mS| mNO
100,00%
87,50%
62,50%
37,50%
1250% Grafico G71- Grafico sobre el porcentaje de asistencia a las 3
. =3 0,00% ferias del 3° trimestre de 2012.
URBE BARCELONA MEETING SIMA Fuente: Elaboracion propia con datos de la tabla 5.3
POINT RELACION CAMPARAS, (2013).

- Otra caracteristica a analizar en las campanas son los distintos estimulos utilizados en ellas

para motivar la venta de los inmuebles, a continuacién se detallan los resultados:

N2 DE CAMPANAS QUE UTILIZAN CADA ESTIMULO

VIVIENDAS SAREB

CARACTERISTICAS POSITIVAS
SOLVENCIA - MARCA

LOCALES Y NAVES

SUELO Y PARCELAS

ACEPTA OFERTAS DEL CLIENTE

EN PROMOCIONES

NUEVAS

SEGUNDA MANO

DESGRAVACION FISCAL + SUBIDA IVA
DESCUENTOS - PRECIOS BAJOS
FINANCIACION A MEDIDA-NO EXPLPICITA
FINANCIACION ESPECIAL

PUJAS

o
~

4 6 8 10 12 14 16

H2013 m2012

Gréfico G72- Grafico comparativo de los distintos estimulos en funcién del niumero de veces que se utilizan en las campanas
analizadas.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 5.3 RELACION CAMPANAS, (2013).
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El grafico de los estimulos utilizados en las campanas permite establecer que:

e Las campanas se han basado, principalmente, en ofrecer a los posibles clientes

grandes descuentos o precios muy bajos, Financiacién especial o personalizada y

aceptar ofertas por las viviendas.

e En primer lugar la utilizacidon de estimulos sobre el precio o los descuentos ha

sufrido incremento desde la fase de 2012 a la de 2013 posiblemente debido a:

Empobrecimiento continuo y creciente de la sociedad, a la que cada vez le
cuesta mas acceder a la compra de la vivienda, esto requiere ajustes en el
precio como principal reclamo.

Competencia con las rebajas que plantean las entidades pertenecientes al
grupo n°2 y que han cedido sus activos a finales de febrero de 2013.

Incremento del IVA que desvia la atencién sobre el mercado de segunda mano,
sobre el que generalmente se tributa mediante el ITP (uUnicamente ha
aumentado un 1%).

El incremento del IVA también fuerza a un ajuste para asumir parte de esa
subida, porque de lo contrario muchos inmuebles quedarian fuera del mercado
actual y su salida se aplazaria mucho tiempo.

Competencia con las entidades intervenidas, pues se han transferido a SAREB
los inmuebles con valor de libros superior a 100.000€, esto reduce las tipologias
en cartera, siendo gran parte de 22 mano.

SAREB ha empezado a operar a través de las entidades intervenidas, esto da
un margen al resto de entidades a tratar de agilizar su proceso de desinversion.
Perspectivas a corto y medio plazo no permiten confiar en una recuperacion,
por lo que cuanto antes liberen el lastre inmobiliario mejor podran afrontar los

nuevos retos que estan por llegar.

e En segundo lugar encontramos estimulos sobre la financiacién y sus posibles

causas son:

Elevadas tasas de paro que reducen el numero de clientes con posibilidades, a
la vez que se transmite una sensacion de inseguridad que no favorece el
compromiso a largo plazo que supone una hipoteca. Por lo que presentar las
virtudes y flexibilidad en las condiciones hipotecarias puede ayudar en este

sentido.
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Epoca caracterizada por la Crisis de Deuda en la que se encuentra el sistema
financiero y que se ha transmitido a la economia. Por lo tanto, conseguir
financiacién también es un problema importante y el hecho de publicar que los
requisitos para conseguirla no son tan dificiles de cumplir, puede fomentar las
decisiones de compra.

Se produce un hecho diferencial con el tema de la financiacion, mientras en las
campanas de 2012 el reclamo de la financiacion se planteaba con condiciones
muy concretas y definidas, en 2013 las nuevas campafias no presentan
requisitos concretos y esto puede ser debido a que quieren flexibilizar este
aspecto estudiando cada uno de los casos y personalizando la solucién. Va
cogida de la mano con las nuevas campafias en las que el cliente realiza

ofertas por los inmuebles.

En tercer lugar encontramos estimulos relacionados con el modo de concebir el

propio sistema de comercio de inmuebles, se rebajan tanto las pretensiones del

vendedor que hasta permite que los interesados le hagan ofertas. Esto era algo

inimaginable hace unos afos. Las causas deben ser las anteriormente vistas a las

que podemos anadir:

Iniciativas desarrolladas desde 2012 en sistemas de pujas que han dado
resultados a las entidades que las han utilizado y que ahora se han mejorado
dinamizando el proceso mediante un mecanismo integrado en la web y que
permite incluir una oferta econdémica por un inmueble que te gusta, simplemente

identificandote. Ademas de comprometerse a estudiarla en un breve plazo.

Encontramos otros muchos incentivos que se utilizan de un modo mas singular por

parte de determinadas entidades, siempre con la intencidén de acceder a segmentos

del mercado mas concretos o explorando nuevas vias de comercializacion.

Si observamos los estimulos desde el punto de vista de las entidades y las campafas,

comprobamos que:

“Aceptar Ofertas de interesados” es un recurso que utilizé Solvia en una Campana

muy agresiva de final de afo y que ha sido copiada por varias de las entidades,
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siendo el estimulo que mayor crecimiento ha tenido. Los motivos se han explicado
en apartados anteriores y estan vinculados al nuevo IVA, el inicio de actividades de
SAREB.
e “Financiacion no explicita” este recurso ha sido implementado por Solvia en sus
nuevas campanas de 2013 y también las dos entidades intervenidas. En el primer
caso se utiliza para no descartar a ningun interesado antes de estudiar su caso, en
el segundo ademas puede estar relacionado con la poca definicién de los procesos

relacionados con SAREB, ya que la financiacion de sus inmuebles esta por

negociar.
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Gréfico G73- Graficos de los principales estimulos identificados en las campafias analizadas. Corresponden al % de uso con

respecto al nimero de campanias del periodo, Clasificados por entidades.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 5.3 RELACION CAMPANAS, (2013).
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“Financiacion Especial - detallada” es un recurso importante dentro de las
campafnas y al que muchas de las entidades financieras recurren. Se aprecia un
descenso en su utilizacion a favor de una publicidad menos definida de la

financiacién aunque su uso sigue muy extendido.

“Descuentos —Precios bajos” es, junto con la financiacion, el recurso por excelencia
en las campafias ya que se ha utilizado en el 40% de estas en los dos periodos.
Esto supone un aumento importante en su utilizacion ya que en 2013 el niumero de
campafnas aumentd a 35 y el porcentaje se ha mantenido en un 40%. Los motivos
de su uso son los detallados en apartados anteriores y se pueden afadir criterios
de marketing y comerciales, que aconsejan su uso en funcién de las condiciones

del entorno, los targets a quienes va dirigido y las tipologias de producto.

- El objetivo de las campafas se denomina “Target” y también es un elemento a analizar. Se

han establecido distintos tipos genéricos y se han extraido las siguientes coinclusiones:

SEGMENTO ALTO PODER ADQUISITIVO

SEGMENTO BAJO PODER ADQUISITIVO

4

=

— 1]

/N

| ——|

=

=

I

||

—

e 1
SEGMENTO MEDIO PODER AD QIS TIV O

"

===

N2 DE CAMPANAS QUE SE DIRIGEN A CADA TARGET

TARGET MUY CONCRETO
TODOS LOS SEGMENTOS
INVERSORES

INTERNACIONAL

0 & 4 6 8 10 12 14 16 18 20

= 2013 m 2012

Gréfico G74- Gréficos de los principales targets identificados en las campafias analizadas. Corresponde al nimero de campanfias

que se dirigen a cada uno de ellos.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la tabla 5.3 RELACION CAMPANAS, (2013).

La tendencia general es que las campafas se dirigieran a segmentos medios y

bajos, debido a que son los que mayor cantidad de paoblacién aglutinan.
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El incremento de nuevas campafias en la etapa de 2013 se ha dirigido de nuevo a

estos segmentos, aunque es el de bajo poder adquisitivo el que mayor crecimiento

ha tenido. Esto puede ser debido a:

Condiciones

muy

negativas

en

la

economia con

el

consiguiente

empobrecimiento social y disminucion de rentas. Por ello, las campanas se

redirigen al sector que mas esta creciendo.

producto econdmico,

lo que también condiciona

competencia a la hora de dirigir sus campanas.

las decisiones de

Las entidades intervenidas disponen de una cartera con alto porcentaje de

la

Se aprecia un aumento en las campafas dirigidas a inversores y a emprendedores,

con la clara intenciéon de empezar a gestionar, de un modo mas serio, el resto de

tipos de activos. Es posible que al haber realizado ya gran parte de las dotaciones,

las entidades se sientas mas liberadas para empezar a tomar decisiones en otro

sentido.

El segmento internacional de medio y alto poder adquisitivo resulta interesante,

pero todavia son dos entidades, las que se han lanzado a explorarlo con seriedad.

Destaca Solvia como entidad puntera en decisiones innovadoras en este campo.

Importante grupo de campanas de tipo general que incluyen todo tipo de productos

con denominador comun los descuentos o precios bajos y que se dirigen a amplios

sectores de poblacién. Esto era mas acusado en la etapa de 2012. En las

campafias de 2013 se selecciona mas el tipo de target, encontrandose camparias

muy especificas dirigidas a grupos muy concretos de posibles clientes.

Si observamos los targets desde el punto de vista de las entidades y las campafnias,

Comprobamos que:
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& %?e“ & & ® RELACION CAMPANAS, (2013).
o

e Aumenta el numero de entidades que dirigen campafias a este segmento de

poblacion, pasando al 100% de ellas.

Destaca nuevamente Solvia, con un gran

crecimiento en este sentido. Los motivos son los expuestos anteriormente y se

relacion con el empobrecimiento social, principalmente.

o Destacamos a Solvia con campanas dirigidas a practicamente todos los grupos de

targets, solo le faltan las dirigidas a inversores. En este sentido Solvia si presentd

iniciativas importantes a principio de 2012, ofreciendo suelo a cambio de obra y

financiacion, pero no se trataba del momento idéneo para estas iniciativas y las

dejo congeladas. Es posible que a medio plazo las retome, de momento esta muy

centrada en la desinversion de inmuebles.

e Tanto Aliseda como Altamira apuestan por iniciar la desinversidn de activos como

suelo, edificios sin terminar, etc. Lanzando campanas especificas en este sentido.
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o Destaca Casaktua por lanzar este ultimo afio campafas muy selectivas, dirigidas a
Tragets que ganan 1.000€ o que no les importe vivir en un pueblo, etc. Por un lado
trata de explorar segmentos del mercado y a la vez intenta colocar inmuebles que
por su situacion y estado resultan mas dificiles de sacar al mercado. También
Servihabitat utiliza este tipo de campanas aunque para la fidelizacién de sus
clientes.

e La mayor parte de entidades que utilizaban campafias de tipo general han reducido
su uso por el de campanas mas dirigidas, destaca BBVAvivienda por aumentar su
utilizacién, aunque esto es debido a que ha incrementado el numero de campafas
en 2013.

- Las campanas reciben grandes influencias del entorno y las condiciones generales, aunque
también hay motivos mas concretos y especificos que modifican su disefo. Se han descrito
algunas de estas influencias y se han contabilizado cuantas campanas han podido afectar de

forma especial.

N2 DE CAMPARNAS INFLUENCIADAS POR...

NORMATIVA DESHAUCIOS ~ [m—

AUMENTO DEL IIVA Y ELIMINACION DESGR.
COMPETENCIA DE SAREB

OFERTAS CONCRETAS OTRAS ENTIDADES

DOTACIONES

CONSTITUCION SAREB
|
TRANSFERENCIA ACTIVOS GRUPO 2

TRANSFERENCIA ACTIVOS GRU PO . |
REESTRUCTURACION GRUPO 2

REESTRUCTURACION GRUPO 1

o

2 4 6 8 10 12 14 16 18

2013 m=m2012

Grafico G76- Grafico de numero de campafas con influencia especial. Fuente: Elaboracion propia con datos de la tabla 5.3
RELACION CAMPANAS, (2013).

e La nueva normativa de desahucios ha determinado la aparicién de distintas
campafas de promocién de inmuebles del fondo social. Cuatro entidades
analizadas han promocionado esta iniciativa, se da la circunstancia de que

entidades que han participado en el Fondo no publicitan esta actividad.
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e Lainfluencia del IVAy los cambios de fiscalidad ha influenciado en dos sentidos:
— Antes de 2012 diversas entidades utilizaban estos estimulos para favorecer la
decisiéon de compra, entre las que destaca Solvia.
— Al inicio de 2013 al entrar en vigor estas medidas, diversas entidades tratan de
asumir el aumento con mas descuentos. También favorece el aumento de
campafnas relacionadas con viviendas de 22 mano, ya que el IVA no se les

aplica de modo obligatorio.

e La puesta en marcha de SAREB influencia a todas las entidades, aunque la
intensidad con la que lo hace depende mucho de en qué condiciones se encuentra
la entidad o qué tipo de cartera inmobiliaria tiene.

— Antes de finalizar 2012 se produce influencia sobre las entidades intervenidas
en mayor grado, y sobre el resto aparece una presion porque supondra una
competencia que empieza con ventajas, al adjudicarse muchas viviendas con
importantes descuentos.

— Apartir de 2013 la influencia aumenta, ya que se han iniciado sus actividades y

la amenaza se hace mas real si cabe.

e Las provisiones y dotaciones de los bancos han marcado la etapa de 2012 hasta
que ha finalizado el afio. Todas las entidades se han sentido presionadas por los

nuevos decretos y lo han transmitido en sus estrategias de comercializacion.

e Aparecen cambios de estrategia por imitacién, cuando una entidad toma un camino,
el resto de entidades lo estan evaluando y en poco tiempo si consideran que la
medida es adecuada la toman también. Podemos destacar el aumento de
campafas que aceptaban ofertas de clientes o el cambio de direccidon en campafias

que promocionan el alquiler, entre otras.

e La transferencia de activos de ambos grupos condicionan cada una de las etapas
por diversos motivos:

— Las entidades intervenidas han de cumplir unos plazos y sus camparfias se
limitan a estos, asi como el contenido de estas aumenta su presion mediante
ofertas o descuentos antes de la finalizacion.

— EI aumento de presidon de las entidades intervenidas obliga al resto a tomar

medidas para competir con este tipo de ofertas.
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J) Sobre la tabla de RESULTADOS 2012 podemos extraer las siguientes conclusiones:

EXPOSICION AL SECTOR INMOBILIARIO AL CIERRE DE 2012 RESULTADO EN EL EJERCICIO 2012
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Grafico G77- Graficos sobre los principales resultados de las entidades financieras propietarias de las inmobiliarias analizadas,

resultados en millones de euros.

Fuente: Elaboracién propia con los resultados de la tabla 5.3 RESULTADOS 2012, (2013).
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Grafico G78- Grafico de evolucion de venta de viviendas nuevas y usadas desde 2007, series mensuales (Superior). Gréafico de

variacioén interanual por meses (inferior).

Fuente: www.idealista.com [Articulo del 11-2-2013].Datos del INE, (2013).

21



FQEEN UNIVIRSIDAD ] .
- s INGEMIERIA
IS rOLITECNICA @ i
s pE vaEncia EDIFICACION

- En primer lugar, se observa que las entidades financieras no han mostrado los resultados
obtenidos de forma clara, simplemente han facilitado los importes totales de las ventas y
generalmente no han distinguido entre los distintos tipos de activos inmobiliarios

comercializados. Existe mucha opacidad debido a que la competencia es muy grande.

-No es posible determinar el numero de inmuebles vendido por estas entidades, a pesar de

que en algunas publicaciones lo estiman en un 35% del volumen de ventas total en 2012.

- El importe de su desinversidn ha sido considerable y generalmente proporcional al volumen
de la entidad, pero no ha podido contrarrestar el efecto negativo de las provisiones
establecidas en la normativa aprobada durante el pasado afno. Los beneficios han sido

reducidos en las entidades sanas y las intervenidas presentas importantes pérdidas.

- A pesar de los esfuerzos realizados y del aumento en cifras de desinversién durante el
pasado afo, los volumenes de exposicidn al sector continlan en cifras muy elevadas y
pronostican nuevos ajustes en precios para poder sacar al mercado todo el stock que

acumulan.

-Se aprecia la enorme repercusion que ha tenido, sobre la evolucion del sector inmobiliario
espafiol, tanto la 22 reestructuracion del sistema financiero como el posterior rescate a la

banca, en el que la figura de SAREB ha sido el elemento determinante.

- La incidencia de las campafas analizadas ha sido determinante en los resultados obtenidos
por las entidades, al igual que la aparicién de SAREB y las modificaciones en fiscalidad e IVA.
Inicialmente se consiguid invertir la tendencia decreciente en la variacion anual de ventas de
viviendas para los meses de octubre, noviembre y diciembre, llegando a alcanzar un

incremento del 2,3%, pero no fue suficiente para revertir la tendencia general a la baja.
- La venta de viviendas ha sufrido un retroceso del 11,3% con respecto a 2011, a pesar de

todos los esfuerzos realizados. El deterioro de la economia ha pesado mas que los ajustes en

precios, descuentos, incentivos fiscales o de IVA 'y la aparicién de SAREB..
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RESUMEN DE LAS PRINCIPALES CONCLUSIONES

- SITUACION GLOBAL DE COLAPSO FINANCIERO, INDICADORES ECONOMICOS ADVERSOS Y
PERSPECTIVAS A CORTO Y MEDIO PLAZO MUY DESFAVORABLES

- DEBILIDADES IMPORTANTES EN EL SECTOR INMOBILIARIO, CENTRADAS EN: EL MERCADO DE
ALQUILER, LA LEGISLACION HIPOTECARIA O LA REGULACION DE LAS ACTIVIDADES FUTURAS DE
LA SAREB.

- DESTACAN LAS AMENAZAS A MEDIO Y LARGO PLAZO GENERADAS POR: FALTA DE INVERSION
EN EDUCACION O EN I1+D, INCREMENTO INCONTROLADO DEL PARO Y EN PARTICULAR EL JUVE-
NIL O EL DETRIORO DE INDICADORES DEMOGRAFICOS RELACIONADOS CON LA SALUD O EL
BIENESTAR SOCIAL, ASi COMO EL GRAN PROBLEMA DEMOGRAFICO QUE SE OBSERVA EN LAS
PREVISIONES.

- COMO FORTALEZAS Y OPORTUNIDADES EN EL SECTOR ESTAN:

- INDICES DE PRECIOS Y COSTES DE FINANCIACION MUY BUENOS (S| CUMPLES LOS EXIGENTES
REQUISITOS) Y NECESIDAD DE CREACION DE HOGARES QUE RONDAN LAS 200.000 UD PARA
2013, SEGUN ESTUDIOS DEL MINISTERIO DE FOMENTO.

- CRITERIOS DE SEGMENTACION DE ACTIVOS MUY HOMOGENEOS ENTRE LAS DISTINTAS ENTI-
DADES ANALIZADAS. NUMERO DE CAMPOS DE BUSQUEDA INFERIOR A LOS DE IDEALISTAY FO-
TOCASA. DESTACA EL CRITERIO DE SUBTIPO QUE PERMITE FOCALIZAR LA BUSQUEDA. NIVELES
EN EL MOTOR DE BUSQUEDAAL 50% EN 2 Y 3 NIVELES

PORTALES WEB , ,
- EL 62,5% UTILIZA ESTRATEGIAS DE POSICION PATROCINADA SEM Y UNICAMENTE EL 12,5% TIE-

NE UNA BUENA POSICION NATURAL SEO.

- EL 50% DE LOS PORTALES ESTUDIADOS PRESENTA NIVELES BUENOS DE USABILIDAD EN EL DI-
SENO DE LA WEB.

- EL 100% PERMITE REGISTRARSE Y DISPONE DE TELEFONO UNICO DE CONSULTAS.

- UNICAMENTE EL 62% DE ELLOS UTILIZA LAS REDES SOCIALES PARA LA DIFUSION DE SUS CAM-
PANAS Y OFERTAS.

- SOLO EL 37,5% DE LAS ENTIDADES DISPONE DE SECCION ESPECIFICA PARA INVERSORES.
(DISPONIENDO DE GRAN CANTIDAD DE ACTIVOS SIN TERMINAR 'Y SUELO).

- GRAN CANTIDAD DE OPERACIONES FACILITADAS A TRAVES DEL PORTAL, AUNQUE UNICAMENTE
EL 50% DE LAS ENTIDADES DISPONE DE GUIAS Y AYUDAS PARA EL PROCESO DE ADQUISICION.

- EL 80% DE LAS ENTIDADES DISPONE DE VIVIENDAS EN EL FONDO SOCIAL, AUNQUE LO PUBLICI-
TAN EL 50% DE ELLAS.

OTROS MEDIOS
- EL 50% DE LAS ENTIDADES UTILIZA VIDEOS PROMOCIONALES EN 2012, AUNQUE SE REDUCE SU

USO AL 25% EN 2013.

- EL 100% DE LAS ENTIDADES SE APOYA EN FOLLETOS PARA DIFUNDIR OFERTAS DE ACTIVOS EN
2012, PERO LAS ENTIDADES INTERVENIDAS DEJAN DE HACERLO EN 2013.

- TV Y RADIO POCO UTILIZADAS DEBIDO A SU COSTE, UNICAMENTE EL 12,5% DE LAS ENTIDADES.

- EL 100% DE LAS ENTIDADES PARTICIPA EN FERIAS INMOBILIARIAS, CONSIGUIENDO CIFRAS DE
NEGOCIO IMPORTANTES.

- EN 2012 EL 100% DE LAS ENTIDADES UTILIZABA LAS OFICINAS COMO PUNTOS DE VENTA EXPLI-
CITOS, A PARTIR DE 2013 SOLAMENTE EL 62,5%.(ENTIDADES INTERVENIDAS GRUPO 1Y BANCO
SABADELL).

- POCO DESARROLLO DEL MERCADO INTERNACIONAL, CON RECORRIDO PARA SU AMPLIACION.

RELACION DE CAMPARNAS

- SE PRODUCE UN INCREMENTO DEL 40% EN EL N° DE CAMPANAS A PARTIR DE 2013 Y GRAN
CANTIDAD DE ELLAS SE PRORROGAN O MODIFICAN SUS CONDICIONES, SIENDO MAS AGRESI-
VAS.

- LAS ENTIDADES INTERVENIDAS REDUCEN SU ACTIVIDAD DEBIDO A QUE SAREB NECESITA TIEM-
PO PARA ACTUAR DESPUES DE LA TRANSFERENCIA DE ACTIVOS.
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* POR TIPO DE OPERAQION

- INCREMENTO DE CAMPANAS DE ALQUILER DE VIVIENDAS EN UN 50% EN 2013 Y GRAN CRECI-
MIENTO DE ALQUILER SOCIAL DESDE INICIO A TRAMITE DEL PROYECTO DE LEY.

- LOS CAMBIOS NORMATIVOS Y EL GRAN DETERIORO DE LA ECONOMIA CONDICIONA LAS NUEVAS
ESTRATEGIAS DE COMERCIALIZACION, IMPULSANDO EL ALQUILER.

- CAMPANAS MAS SELECTIVAS EN 2013, MAYOR ORIENTACION AL TARGET. (SOCIAL, SAREB, SE-
LECTIVA, INVERSORES...)

- NUEVAS TIPOLOGIAS DE CAMPANAS, VIVIENDAS DE SAREB.

* POR TIPO DE ESTIMULO
- CAMPANAS MAS AGRESIVAS, SE ACEPTAN OFERTAS DEL CLIENTE. INCREMENTO DEL 800% EN

2013. UN 22,8% DEL TOTAL DE CAMPANAS.

- MAYORES DESCUENTOS Y BAJADAS DE PRECIOS EN 2013, INCREMENTO DEL 40%, PARA COM-
PENSAR LA SUBIDA DEL IVAY LA COMPETENCIA DE SAREB.

- LAFINANCIACION A MEDIDA SE OFERTA UN 67% MAS EN 2013, PERMITIR MAYOR ACCESO A LOS
CLIENTES.

* POR TIPO DE TARGET
- TENDENCIA A DIRIGIR CAMPANAS A TARGETS CON MEDIO PODER ADQUISITIVO, AUMENTA UN
75% EN 2013.
- TENDENCIA A DIRIGIR CAMPANAS A TARGETS CON BAJO PODER ADQUISITIVO, AUMENTA UN
300% EN 2013.
- CAMPANAS DIRIGIDAS A INVERSORES SE INCREMENTAN UN 200%. (COMERCIALIZAR ACTIVOS)
- DISMINUYEN LAS CAMPANAS GENERICAS UN 37,5%.

* POR INFLUENCIA SOBRE CAMPANAS
- EL 50% DE LAS ENTIDADES ANALIZADAS PUBLICITA VIVIENDA SOCIAL.

- EL IVA + DESGRAVACION FISCAL SE UTILIZA EN 2012 COMO RECLAMO DE VENTAS Y EN 2013 PA-
RAAMPLIAR LOS DESCUENTOS EN LAS NUEVAS CAMPANAS.

- LA PUESTA EN MARCHA DE SAREB AUMENTA SU INFLUENCIA UN 212% EN 2013. EN 2012 INFLU-
YE SOBRE TODO EN ENTIDADES INTERVENIDAS G1Y EN 2013 ATODAS.

- IMITACION EN LAS ESTRATEGIAS, ACEPTAR OFERTAS DE CLIENTES O CAMPANAS DE FOMENTO
DEL ALQUILER.

EVOLUCION DE VENTAS
- TODAS LAS MEDIDAS Y ACCIONES HAN LOGRADO INVERTIR LA TENDENCIA DECRECIENTE DE

LA VARIACION INTERANUAL DE VENTA DE INMUEBLES UNICAMENTE EN ENERO DE 2013. (+2,35%)
- LAVENTADE VIVIENDAS HA SUFRIDO UN RETROCESO DEL 11,3% CON RESPECTO A 2011.
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LIMITACIONES

Para la realizacion del estudio se ha establecido el inicio en la recogida de datos el 1 de
noviembre de 2012 y su finalizacion el 28 de febrero de 2013. La parte correspondiente a
documentaciéon y definicién del entorno se ha cerrado practicamente a 31 de diciembre de
2012 y la correspondiente al analisis de las campafas se ha alargado hasta el 28 de febrero
de 2013 para permitir identificar mejor las distintas estrategias de las entidades objeto de
estudio. Al tratarse de temas de actualidad y encontrarse en constante desarrollo es necesario
establecer este rango temporal.

Otra limitaciéon que condiciona el nivel de profundidad de andlisis en el estudio es sin

duda los recursos disponibles y el tiempo, que en el caso de una persona son muy limitados.
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7. DISCUSION

7.1. NUEVAS ESTRATEGIAS

En este apartado solo se pretende presentar algunas posibles vias de reduccién del
stock inmobiliario existente, mediante mecanismo que se encuentran en nuestro propio
mercado.

7.1.1. FOMENTO DEL ALQUILER DE ACTIVOS INMOBILIAIRIOS

PROPIEDAD " ALQUILER

ME DA | e e — 23,87%
SUIZA 44,30% 55,70%
ALEMANIA 53,20% 46,80%
AUSTRIA 57,40% 42,60%
FRANCIA 62,00% 38,00%
DINAMARCA 66,60% 33,40%
PAISES BAJOS 67,20% 32.80%

LUXEMBURGO
REINO UNIDO
SUECIA
BELGICA
ITALIA
IRLANDA
FINLANDIA
CHIPRE
PORTUGAL
GRECIA
ESLOVENIA
REP. CHECA
MALTA
ISLANDIA
POLONIA
NORUEGA
ESPARA
LETONIA
ESTONIA
BULGARIA
HUNGRIA
ESLOVAQUIA
CROACIA
LITUANIA
RUMANIA

68,10%
70,00%
70,80%
71,60%
71,90%
73,40%

74,30%

74,70%

74,90%

77,20%
78,10%
78,70%
80,10%
81,30%
81,30%
82,90%
83,00%
84,10%
85,50%
86,90%
89,70%
90,00%
90,10%
93,10%
97,50%

31,90%
30,00%
29,20%
28,40%
28,10%
26,60%
25,70%
25,30%
25,10%
22,80%
21,90%
21,30%
19,90%
18,70%
18,70%
17,10%
17,00%
15,90%
14,50%
13,10%

10,30%

10,00%

9,90%

6,90%
2,50%

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%
Grafico G79- Grafico del parque de viviendas principales europeo diferenciando entre régimen de propiedad o alquiler.
Fuente: Elaboracion propia con datos de Eurostat, (2013).

En la tabla anterior se puede apreciar que porcentaje del parque total de viviendas
europeo se utiliza en propiedad y que parte en alquiler. Si nos fijamos en Espafa, el 83% del
parque se utiliza en propiedad y el 17% en alquiler, muy lejos de los valores medios europeos.

Segun el ministerio de fomento, el parque de viviendas en Espafia a finales de 2012
superaba los 26.100.000 Ud., si el 17% se encuentra en alquiler estariamos hablando de unas

4.437.000 Ud. destinadas a este uso.
216



FQEEN UNIVIRSIDAD ] .
- s INGEMIERIA
IS rOLITECNICA @ i
s pE vaEncia EDIFICACION

Por otra parte, los valores medios de alquiler en Europa rondan el 23,87%, y si se
fomentara este tipo de uso en Espafia hasta alcanzar estos valores medios, deberiamos
aumentar un 6,87% nuestro indice de alquiler. Este aumento supondria destinar 1.793.070 ud
al desarrollo de este mercado. Aunque el stock de vivienda nueva se estima en 675.000
viviendas, estas no podrian destinarse de una vez, pues la demanda actual ronda las 275.000
ud al afo, y tampoco seria bueno para el sector construccion, ya que no dejaria margen para
construir nueva edificacion frenandolo por completo.

Por lo que una solucion intermedia seria hacerlo de modo gradual, facilitando mucho el
acceso a la vivienda de sectores que en la actualidad no pueden plantearse la adquisicion y a
la vez reducir el stock existente. En pocos afos se habria eliminado este stock, permitiendo
de nuevo un mayor crecimiento del sector construccion, a la vez que facilitaria el desarrollo
social de mucha gente joven que esta aplazando sus planes de formar familia.

La nueva legislacion del gobierno aboga en este sentido, por una parte con el proyecto
de ley que modificara la ley actual de arrendamientos y por otra parte, el R.D. ley 27/2012 de
15 de noviembre, que establece la base para la negociacién y creacién del Fondo Social de
alquiler. En Febrero de 2013 el fondo social ya se encuentra dotado con viviendas de multitud
de entidades de crédito que inician ahora su promocién y adjudicacién. Aunque su alcance es
limitado, ya que las previsiones del gobierno cifran este Fondo en unas 6.000 viviendas
cuando esté completamente dotado. Esto supone aumentar la media de vivienda en alquiler
social en Espana por cada 1.000 habitantes en 0,22 puntos.

Respecto al mercado de alquiler general, se ha detectado que las nuevas camparnas de
las entidades financieras objeto de estudio estan empezando a centrarse en él, ya que permite

mucho margen de crecimiento en los préximos afios.

217



T, UNIVERSIDAD : |
' ':?—I POLITECNICA @ IE%‘?FH:E?RSN
CET pe varexcia

7.1.2. EVALUAR LOCALIZACION DE OFERTA Y DEMANDA.FORMULAS DE
PROMOCION EN SUELOS RENTABLES

ESTUDIO DE CARACTERISTICAS DE LOS ACTIVOS ¥

1N SELECCION
-Localizacion DATOS
~superficie BASE DE DATOS COMPLETA
“Plancs po——
-Documentacion urbanistica
Cargas de urbanizacien
~Estudios geotécnicos ESTUDIO DETALLADO SOBRE
-Estudios de viabilidad ST UNA LOCALIZACION CON INDICE
-Particularidades propias de cada activo M—— DE RECUPERACION DE
- DEMANDA GPTIMO ]
por—— MECANISMO DE DESARROLLO
PROGRAMACION TEMPORAL DE | L
ESTUDIO DE OFERTA Y DEMANDA ol e ﬂ St e e e
et L Convenios con Gestoras de
-Realizado por especialistas cooperativas
-Concillar oferta y demanda en el tiempo po——— | Desarrollo por partes con Project
-Conciliar oferta y demanda en el espacio (localizacién) | F;ui- >, SUELD GPTIMO EN TIEMPO ¥ I:H:’} Management
LUGAR

Figura F81- Esquema de estrategia para seleccion de suelo 6ptimo para desarrollo.

Fuentes: Elaboracion propia, (2013).

Uno de los mayores problemas del sistema inmobiliario es la gran cantidad de suelo
hipotecado durante las épocas de bonanza y que ahora se encuentra en los balances de las
entidades financieras. La solucion para este tipo de activos se ha de plantear a mas largo
plazo, pero resulta imprescindible definir planes de actuacién y ponerlos en marcha cuanto
antes.

El suelo presenta dos inconvenientes importantes:

- Mucha oferta de suelo en distintos grados de desarrollo.
- Desembolsos muy importantes para convertirlos en el producto final,

viviendas, que facilitan su salida al mercado.

Por ello, las actuaciones sobre este tipo de activos deben ser muy selectivas y contar
con un estudio previo muy fundamentado, que permita elevar las posibilidades de venta de las
futuras viviendas a construir.

Desde el punto de vista de las entidades poseedoras de estos activos, incluido la
SAREB, resulta conveniente empezar a actuar en este sentido. Como posible esquema de

trabajo se puede establecer:

1° REALIZAR UN ESTUDIO DE LAS CARACTERISTICAS DE CADA UNO DE LOS ACTIVOS DE ESTE
TIPO QUE CONSTITUYEN LA CARTERA DE LA ENTIDAD.

En este estudio se detallaran todas las caracteristicas relevantes de esos activos, como
son: Localizacion, superficie, planos, documentacion urbanistica completa, cargas de
urbanizacion, cargas hipotecarias, estudios geotécnicos, estudios de viabilidad existentes,

peculiaridades propias de cada activo, etc.
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Con todo ello se seleccionaran los campos de informacion mas importantes y se
elaborara una completa base de datos, que de un modo eficaz y rapido, permitira gestionar los

activos.

2° REALIZA UN ESTUDIO SOBRE LA OFERTA'Y LA DEMANDA, QUE PERMITA ESTABLECER UNA
CONCILIACION DE ESTA TANTO EN ESPACIO COMO EN TIEMPO, O CONSULTAR ESTUDIOS
REALIZADOS POR ENTIDADES SOLVENTES A ESTE RESPECTO.

Este tipo de estudios son dificiles de elaborar, porque entre otras cosas no existe un
patrén a seguir para desarrollarlos. Por otro lado, requieren de la intervencion de distintas
disciplinas que traten y crucen multitud de datos. Pero el elevado volumen econémico de estos
activos bien merece estas molestias, puesto que los errores en este tipo de decisiones
suponen grandes pérdidas, como ya hemos podido comprobar en las transferencias de activos
a SAREB.

En referencia a esto he encontrado un estudio que acaba de publicar la consultoria

espanola Analistas Financieros y que consiste en:

A- Se han seleccionado las principales variables que pueden incidir en la recuperaciéon
de la demanda: Stock de viviendas nuevas, ajuste de los precios, infraestructuras
de la zona, emancipacion de la poblacion, desempleo, renta per capita y
reactivacion de las ventas.

B- Se han analizado estos indices por provincias, estableciendo el porcentaje del total
en cada una de ellas.

C- Se ha definido un indice de recuperacion de demanda que se calculara para cada
una de las provincias. Este indice esta en funcién de los parametros analizados y
que lo influyen del siguiente modo: el stock de vivienda (que pesa un 20%); el
ajuste desde el maximo del precio de la vivienda libre (15%); la disponibilidad de
infraestructuras (5%); la demanda potencial (con un peso del 15%); la solvencia de
la demanda (40%) y la elasticidad de la demanda actual (5%).

D- Con el indice aplicado a las condiciones de cada provincia se establece un ranking
temporal de recuperacion, en el que las provincias con menor indice recuperaran

antes la demanda y las de mayor indice después.

A continuacién se muestran los resultados de este estudio en el que aparecen, en
primer lugar los graficos por provincias de los parametros que determinan el indice y a
continuacion la tabla de ranking temporal de recuperacion. Se trata de graficos en porcentaje

sobre el total.
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Este tipo de estudios seran de gran utilidad para realizar una programacion ordenada
en el desarrollo de los distintos suelos, permitiendo una toma de decisiones fundada y con

mayor probabilidad de éxito.
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Grafico G80- Tablas de variables del indice de recuperacion de la demanda.
Fuente: Estudio realizado por Analistas Financieros, ( 2012).
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RESUMEN ESTUDIO

Sevilla 26.0

Corufia (&) 26,1
28 Castelldn 253
28 Murcia 26,7
30 Toledo 275
3 Cédiz 28.0
32 Soria 287
33 Lugo 291
34 Badajoz 29.1
35 Alicants 294
36 Granada 208
37  Asturias 299
38 Albacete 306
39 Palencia 308
40 Cordoba nz
41 Ourense s
42 Cuenca 31.7
43 Teruel 3.9
44 Jagn 323
45 Ledn 324
46  Santa Cruz de Tenerile 325
47 Adla 334
48 Caceres 338
49 Ciudad Real 368
50  Zamora 36.8

Media 25,5

Grafico G81- Tablas de variables del indice de recuperacion de la demanda y tabla resumen por comunidades.

Fuente: Estudio realizado por Analistas Financieros,( 2012).
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3° CRUZAR LOS DATOS DE LOS ACTIVOS CON LA TABLA DE INDICES POR PROVINCIAS PARA
OBTENER UNA PROGRAMACION PARA EL SUELO.

Con los datos del suelo y los indices de recuperacidon se puede programar un
calendario de actuaciéon para el desarrollo de los distintos tipos de suelo en funcién del
momento 6ptimo y de su ubicacion. Dentro de una determinada ubicacion, (Provincia -
utilizando el estudio anterior) habria que realizar un estudio mas detallado para establecer que

suelos, de los disponibles en esa area geografica, tienen mayor probabilidad de éxito.

4° FORMULAS DE DESARROLLO DEL SUELO EN FUNCION DE LA PROGRAMACION
ESTABLECIDA.

Una vez se han delimitado las regiones que antes recuperaran la demanda y se ha
establecido un calendario para el desarrollo de los distintos suelos, hay que establecer los
mecanismos para su desarrollo. En Espafa existe una infraestructura muy especializada para
el desarrollo de proyectos de este tipo, por lo que Unicamente habria que establecer la mejor
férmula para cada caso y llevarlo a cabo. Las mas usuales serian: Convenios con promotoras
experimentadas, convenios con gestoras de cooperativas, desarrollo de proyectos por partes

mediante un Project Manager, etc.

7.1.3. SEGMENTAR EL MERCADO INMOBILIARIO: LEGISLACION Y USO DE
NUEVAS FIGURAS

Otra via a explorar para localizar formulas que permitan reducir el stock actual
facilitando el acceso a segmentos sociales que en la actualidad tienen grandes dificultades
para ello, es la via juridica. Permitiendo nuevas formas o férmulas de acceso a la posesion de

inmuebles.

—® Dirigide » —® informacian y preimscripeion

COOPERATIVAS DE
VIVIENDAS.
CUESTIONES DE
DERECHO CIVIL

Seminario de derecho
cooperative
de la Econamia Social
(4* edicién)

| Irscripoiin yeatiits

L ¥ Y -

Figura F82- Triptico FECOVI de la conferencia del 9 de
noviembre 2012 en la Universidad de Valencia.
Fuente: FECOVI, (2012).
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En Noviembre de 2012 asisti a una conferencia organizada por la Federacién de
Cooperativas de Viviendas en la Universidad de Valencia, con la intencion de recabar
informacién sobre las distintas alternativas al modelo actual de desarrollo. Uno de los
ponentes, Sergio Nasarre Aznar - Catedratico Derecho Civil en la Universidad Rovira i
Virgili, expuso un tema novedoso para mi, el cual abria un camino nuevo en la manera de
optar a la propiedad de las viviendas. Esta posibilidad se estd desarrollando en Cataluia,
encontrandose pendiente de aprobacion por en sus cortes.

Aunque la idea no es nueva, ya que lleva afos utilizandose en Reino Unido, es la
primera vez que se plantea en Espania.

La estrategia basada en las Posesiones Intermedias trata de desarrollar nuevas
formas de posesion que permitan un acceso a la vivienda distinto al convencional (Alquiler y
Dominio). Es sin duda, una 32 via de posesion inmobiliaria que combina asequibilidad,
flexibilidad y estabilidad.

Los retos a los que nos enfrentamos son:

e Gran stock inmobiliario que hay que reducir

e Entidades de crédito con problemas de liquidez —Menor liquidez en las familias

e Sobreendeudamiento excesivo — busqueda de formulas de endeudamiento

responsable.

Los modelos de propiedad que plantea pueden ser:

e P. COMPARTIDA: Un nuevo propietario adquiere una parte de un inmueble
coexistiendo con el propietario original. Se realiza de forma gradual hasta completar
el 100%.

— Es propietario desde el inicio, pero con menor endeudamiento y mayor flexibilidad en la
adquisicion.

— Tiene todas las facultades del dominio.

— Se financiaria a través de hipotecas, pero sin sobre-endeudarse y podria inscribirse en
el Registro de Propiedad.

— Posibilidad de adaptarse a programas de ayuda a la vivienda, estableciendo
prerrequisitos para su acceso.

— Podria pactarse el ascenso en propiedad por tramos de una forma gradual. En casos de
vivienda social se podria articular incluso el descenso de propiedad si fuera necesario,
para adaptarse a las necesidades.

— Para proteger al propietario original — no podra alterar la base del inmueble, ni los
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elementos estructurales y su uso sera el pactado. Se hara cargo de los tributos
derivados del uso y la parte proporcional de los derivados de la propiedad. Asi como
derechos de tanteo y retracto legales.

Podria aplicarse en casos de ejecucién hipotecaria de propiedades absolutas, se podria
consolidar la cantidad pagada hasta la fecha como propiedad compartida con la entidad
financiera y de este modo volver a negociar los tramos de escalada de propiedad asi

como el alquiler por el resto.

e P. TEMPORAL: Un nuevo propietario adquiere la titularidad temporal de un

inmueble, con todas sus facultades de dominio y haciéndose cargo de los gastos.

Se constituye una propiedad temporal cuando un nuevo propietario adquiere la
titularidad de un inmueble por un periodo cierto y determinado. Durante este periodo
dispondra del dominio total y se hara cargo de gastos y tributos.

Se adquiere la vivienda por el numero de afios que se necesita, esto aumenta la
estabilidad frente al alquiler y reduce costes frente a la compra para siempre. Podran
pactarse prorrogas y se indemnizara al propietario original por las depreciaciones
debidas a un uso negligente de la vivienda. Transcurrido el periodo retorna al
propietario original de forma automatica.

Da solucién a multitud de situaciones, siempre con la idea de dar estabilidad y dejar
mayor renta disponible. Especialmente util en situaciones de movilidad laboral estable o
con propiedades heredadas que en la actualidad no tienen interés para el propietario
(no estad convencido de alquilar—mercado poco establecido) pero que en un futuro
resultara util para sus hijos.

Se podria encontrar una féormula para convertir en propiedad temporal los alquileres de

larga duracién.

Con los dos nuevos modelos planteados se consigue:

Aprovechar el stock existente incentivando su ocupacién de un modo estable y
asequible.

Las politicas de ayuda a la vivienda se pueden centrar en formulas de alquiler social,
con las que se consigue llegar a mas gente con muchos menos recursos. Cambiando
vivienda social en propiedad por vivienda social en alquiler.

Acceso a vivienda de un modo mas estable que el alquiler, para familias que no pueden
comprar una vivienda sin sobre-endeudarse, pero que tampoco cumplen con los

requisitos de alquiler social, de este modo tienen alternativa al alquiler.
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Las Propiedades intermedias tratan de llenar el vacio entre dominio y alquiler.
Fracciona el pleno dominio haciéndolo mas asequible. Se trata de una adquisicién progresiva,
por tramos. En Catalufia se ha modificado la ley de la vivienda y ya se encuentra pendiente de
aprobacioén. (Art. 71. Propiedad compartida).Cdédigo Civil de Catalufia Art. 556-1 y 557-1

PROPIEDADES INTERMEDIAS

OBJETIVOS PROPIEDAD COMPARTIDA PROPIEDAD TEMPORAL

CREAR UN 32 MERCADO INMOBILIARIO VENDE PARTES DE VIVIENDA Y ALQUILER POR ELRESTO || VENDE VIVIENDAS POR PERIODO DE TIEMPO

-Reducir Stock -Tramos del 20%, 30%... -Ajustado a las necesidades de las personas

-Reactivar Sector -Minimo?7 afios

REDUCIR APORTACIONES DE LAS ENTIDADES DE CREDITOS MAS PEQUERIOS EN FUNCION DEL PRESTAMOS MAS PEQUERIOS EN FUNCION DE LA

CREDITO PORCENTAJE ADQUIRIDO DURACION DE LA PROPIEDAD

EVITAR SOBREENDEUDAMIENTO DE LAS FAMILIAS COMPRA PROGRESIVA DE LA VIVIENDA PLANIFICACION DE LAS NECESIDADES REALES DE

VIVIENDA EN FUNCION DELTIEMPO DE USO

FLEXIBILIZAEL ACCESO A LA VIVIENDA CONSIGUE UN TIPO DE PROPIEDAD QUE SE AJUSTA A CONSIGUE UN TIPO DE PROPIEDAD QUE SEAJUSTA A
UN MAYOR NUMERO DE FAMILIAS UNMAYOR NUMEROQ DE FAMILIAS

PROPIEDAD FLEXIBLE PERO SEGURA CONSIGUE UN TIPO DE PROPIEDAD QUE SEAJUSTA A CONSIGUE UN TIPO DE PROPIEDAD QUE SEAJUSTA A
UN MAYOR NUMERO DE FAMILIAS UN MAYOR NUMERO DE FAMILIAS

Figura F83- Resumen de Objetivos de las propiedades intermedias.

Fuente: Documentacion recogida en la conferencia organizada por FECOVI, facilitada por Nasarre S. (9-11-2012)

225



SIS UNIVERSIDAD : "
ST rOLITECNICA @ IEr\érl,.F_ll\Jclf?l_-é,N
L7 DE VALENCIA

BIBLIOGRAFIA

Bankia, Nota de Prensa. “ Bankia Habitat vendié en 2012 mas de 14.600 inmuebles”. 29 de enero de
2013. Fecha de consulta: 10 de febrero de 2013
http://www.bankia.com/es/comunicacion/actualidad/noticias/bankia-habitat-vendio-en-2012-mas-de-
14600inmuebles.html?idCategoria=0&fechaDesde=&texto=&fechaHasta=&cs
rfToken=B6CB884C99B8848B8590C85BDCCDB7ES8

Bueno, E. “Estrategias en el mundo inmobiliario. Dénde y cuando comprar, qué construir y cémo

vender, incluso en época de crisis”. 2a edicion. Ediciones Diaz de Santos. 2009

“Debate en el Senado del proyecto de ley de Medidas tributarias”. Ministerio de Hacienda y
Administraciones Publicas. Nota de Prensa. (13-12-2012).

“Economic Surveys: Spain”. OCDE. Informe 11/2012. (2012).

“Encuestas sobre préstamos bancarios en espafia”. Banco de Espafa. Boletin Informativo. (Febrero
2013).

Europa. Banco Central Europeo. Data base. Actualizacion Febrero 2013, [Fecha consulta: 1-11-2012
al 28-2-2013]. Economic Index.

Europa. Comisién Europea. Eurostat. Statistics. Revisién y actualizacion Diciembre 2012, [Fecha
consulta: 1-11-2012 al 28-2-2013]. Economy and finance.

Europa. Comision Europea. Eurostat. Statistics. Revision y actualizacion Diciembre 2012, [Fecha
consulta: 1-11-2012 al 28-2-2013]. Population and Sotials Conditions.

Estudio. “El stock de capital en viviendas en Espafia y su distribuciéon territorial (1990-2007)".
Fundacion BBVA-Ivie. (2009).

Espafia. ” Real Decreto Ley 2/2012, Saneamiento del sector financiero”. Boletin Oficial del Estado.
(3-2-2012).

Espafia. "Real Decreto Ley 18/2012, Saneamiento y venta de los activos inmobiliarios del sector
financiero”. Boletin Oficial del Estado. (11-5-2012).

Espafa. "Real Decreto Ley 20/2012, Medidas para garantizar la estabilidad presupuestaria”. Boletin
Oficial del Estado. (13-7-2012).

226



SIS UNIVERSIDAD : "
ST rOLITECNICA @ IEr\érl,.F_ll\Jclf?l_-é,N
L7 DE VALENCIA

Espafia. "Real Decreto Ley 24/2012, Reestructuracion y resolucion de entidades de crédito”. Boletin
Oficial del Estado. (31-8-2012).

Espafa. "Real Decreto Ley 27/2012, Medidas urgentes para reforzar la proteccion a los deudores
hipotecarios”. Boletin Oficial del Estado. (27-11-2012).

Espafia. Ministerio de Fomento. “Informe de Flujos de Inversién de no residentes en inmuebles

residenciales”. (2005).

Espafia — Comisién Europea. “Memorando de Entendimiento”. (20-7-2012).

Espafa. “Ley 9/2012 de 14 de Noviembre, Desarrollo del RDL 24/2012 de 31 de agosto”. Boletin
Oficial del estado. (14-11-2012).

Espafia. Ministerio de Fomento. “Informe sobre Stock de vivienda”. (2011).

Espafia.” Anteproyecto de Ley Medidas de Flexibilizacion y Fomento del mercado de

alquiler " .Boletin .Oficial del. Congreso. (2012).

Espafia. Banco de Espafa. Estadisticas. Revision y actualizacion Diciembre 2012, [ Fecha consulta:
1-11-2012 al 28-2-2013]. Datos Econémicos.

Fonseca, E. “El secreto del éxito de las ventas de pisos de Solvia”. 5 de noviembre de 2005. Fecha
de consulta: Diciembre 2012.

http://www.idealista.com/news/archivo/2012/11/05/0535305-¢el-secreto-del-exito-de-las-ventas-de-

pisos-de-solvia

“Informe General sobre la Actividad de la Union Europea 2010”. Comisién Europea.(2011).

“Informe General sobre la Actividad de la Union Europea 2011”. Comision Europea.(2012).

“Informe General sobre la Actividad de la Unién Europea 2012”. Comision Europea.(2013).

Instituto Nacional de Estadistica. INEbase. Revision y actualizacion Diciembre 2012, [Fecha
Consulta: 1-11-2012 al 28-2-2013]. Economia.

Instituto Nacional de Estadistica. INEbase. Revision y actualizacion Diciembre 2012, [Fecha
consulta: 1-11-2012 al 28-2-2013]. Demografia y Poblacién.

227



SIS UNIVERSIDAD \T i
I roLITECNICA @ 'E'%ffﬂ“f—,'f?ré"m
L7 DE VALENCIA

“La Evolucion Financiera en Espafa”. Banco de Espafa. Informe. (2011).

“Los precios de transferencia a la Sociedad de gestion de Activos(Sareb) seran muy ajustados para
asegurar su rentabilidad™. Espafa. Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria. Notas de
prensa. (16-11-2012).

Nasarre Aznar, S. “El acceso a la vivienda en un contexto de crisis”. Edisofer. (2011).

Nasarre Aznar, S. “Articles d'opini6 — Observatori Local d'habitatge Juny 2012 - Les
tinences intermitges: combinant assequibilitat, flexibilitat i estabilitat en l'acces a
I'hnabitatge”. 9 de Noviembre de 2012.

Prensa Catalunya Caixa. “El canal de CX Inmobiliaria para captar compradores extranjeros en sus
paises de origen”. 16 de octubre de 2012. Fecha de consulta: 15 de diciembre de 2012.

http://www.catalunyacaixa.com/salapremsa/noticies/detall.action?request locale=es&idNoticia=3961

Rajoy, M. “Discurso de Investidura (X Legislatura)”. Discurso de Mariano Rajoy en la sesion de

investidura como presidente del Gobierno. (19-12-2011).

“Restructuracién y Recapitalizacion del Sector Bancario: La Sociedad de Gestién de Activos

(Sareb)”. Espana. Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria. Notas de prensa. (29-10-2012).

Rodriguez Lopez, J., Fellinguer, E. , Dominguez, J.J. "Hogares en Espafia. Proyecciones 2001-
2012". Ministerio de Fomento. (2012).

“Sociedad de Gestion de activos procedentes de la reestructuracién bancaria”. Espafia. Fondo de

Reestructuracion Ordenada Bancaria. Notas Informativas. (2012).

Short, D. “The East-West Divide”. World Markets Weekend Review. ( 2012).

“Spain: Financial Stability Assessment”. Fondo Monetario Internacional. Country Report n°® 12/137.
(2012).

Thomson, R. “Political battles still in EU”. Agencia Reuters Washington. (3-1-2013).

Thomson Reuthers. Database. Revision diciembre 2012.[diciembre 2012].Histérico de la prima de
riesgo en base Alemania (2010,2011,2012).

228



SIS UNIVERSIDAD s ;
ST rOLITECNICA @ IEPéJ‘IhF_INEIJE?I'S)N
L7 DE VALENCIA

WEBS VISITADAS CON ASIDUIDAD DURANTE LA REALIZACION DEL TFM.

www.bbvavivienda.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.gesaliseda.es (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.altamirasantander.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.bankiahabitat.es (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.servihabitat.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.solvia.es (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.fomento.es (Enero 2013)

www.bankia.es (Enero-Febrero 2013)

www.bbva.es (Enero-Febrero 2013)

www.bancsabadell.com (Enero-Febrero 2013)
www.santander.com (Enero-Febrero 2013)

www.banesto.es (Enero-Febrero 2013)

www.bancopopular.es (Enero-Febrero 2013)

www.caixabank.com (Enero-Febrero 2013)

www.Caixabank.com (Enero-Febrero 2013)
www.catalunyacaixa.com (Enero-Febrero 2013)

www.ldealista.es (Enero-Febrero 2013)

www.sareb.es (Enero-Febrero 2013)

www.fotocasa.es (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.globaliza.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.lnmobiliaria.elpais.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.portae.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)
www.yaencontre.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)

www.urbaniza.com (Noviembre-diciembre 2012 , enero 2013)

229



UNIVLRSIDAD
FOLITECNICA
DE VALENCIA

t ELA T i "
INGENIERI. g
EDIFICACI

ANEXOS 1

L e, Demima, (oai e ¥R

L 1\“ Eq fratamizne
|

| ———L
| ot w0

v
Ana B o BAXC MALD
Lye & ,mu\mnw

- — .-:uw-ah}; & bl
;“Pf";u th t-c*&iﬂovﬁ- b_‘fu ﬂ
iy e o X LEc 0 =

<l e G

TN, S L
(s G :-“'%“*ﬂ:“t‘“"‘

3 -.‘..-]_hnklﬂu» \hi-aw

o0
=t

TRLRL L b
by acbanadir > anppns

La Guitade O e aniitee, |

-

Ser e ibp0 weB

i, -

SN0 AN KONCL e srpam
iwATYAES

Tl SSSORL.

"“mkf‘h'h husth 5

\ . e b ATensAR,

v

=

3 i,. w \.k
P P | {-L)m nimd.x._
Llﬁw‘o

Ak in ool 8 r....i.-.‘

e por i G R L

e we
b g b >

ATRRAEA e TUE pRCINAS

== -_\l.- TSR (1420 [
E e S "}‘*{J" A Gouirkes

% ;,,m.e.(. okl

ﬂ.;r:‘:.rm‘*‘" i

= L— (1H~<-u£ms ;{n“l a Gut Jﬁa.-...

Anexo 1- Anotaciones encuestas realizadas en las distintas entidades, tanto en persona como con apoyo en el teléfono unico
- Ofci -
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ANEXO 2

CRONOLOGIA ESTALLIDO DE LA BURBUJA INMOBILIARIA Y DESARROLLO DE LA CRISIS

INTERNACIONAL EEUU Y RESTO

MAR

* LA ASOCIACION DE BANCOS HIPOTECARIOS AVISA DE
AUMENTO DE IMPAGOS. (6 MILLONES CONTRATOS -
600,000 MILL. $

» PRECIO VIVIENDA EN EEUU -4 POR 1 VEZ DESDE 1996

ABR

* LA FINANCIERA NEW CENTURY SUSPENDE PAGOS

« CITY GROUP PE RDIDAS DE 5000 MILL. $

AGO

s QUIEBRAN DOS FONDOS EEUU DEL BANCO BEAR
STEARNS

* BANK AMERICAN HOME MORTGAGE SUSPENDE PAGOS

» COMISION DE VALORES EEUU INVESTIGA ENTIDADES DE
WALL STREET. HOMEBANC DECLARA BANCARROTA

* LAFED INVECTA 24.000 M$

SEP

» LA FED RECORTA INTERES -0.5 PTO HASTA EL 4.75%. SE
DUPLICAN LAS EJECUCIONES EN 1 ARO

» IMPAGO EN EEUU SUBE UN 66%

* LAFED INYECTA 38.000M$ EN 1.5HORAS

ocT

» LA FED RECORTA INTERES -0.25 PTO MASTA EL 4.50%.

NOV

» BUSH CONGELA EL INTERES DE LAS SUBPRIME

DIC

» BUSH ANUNCIA PLAN DE AYUDA PARA 1,2 MILLONES DE
PERSONAS

* LAFED RECORTA INTERES -0.25 PTO HASTA EL 4.25%,

» FED, BCE Y LOS BC DE INGLATERRA SUIZA Y CANADA
ACUERDAN PLAN CONTRA LA FALTA DE LIQUIDEZ

* B. MORGAN STANLEY PERDIDAS 9,000 MILLS

INTERNACIONAL EEUU Y RESTO

ENE

* MERY LINCH PIERDE 7000 M.C EN 2007

* CONTAGIO DE PANICO EN LAS BOLSAS

FEB

* B. NORTHERN ROCK NACIONALIZADO

= PRECIO DE VIVIENDA EN EEUU CAE UN 8,9%

» EL CRUDO DE LA OPEP SUPERA LOS 955/88

MAR

* SE ESTIMAN UNAS PERDIDAS GLOBALES DE 430.000
M.$ HASTA LA FECHA

» DOLAR EN MINIMOS HISTORICOS

+ JP MORGAN COMPRA BEAR STERNS POR 237MS$ ¥
ESTE PIERDE EL 83.7% DE SU VALOR BURSATIL EN 1
DA

ABR

» EL CRUDO DE LA OPEP A 103,74 $/8B

+ EL FMI ESTIMA LAS PERDIDAS MUNDIALES EN 1 BS

JUN

 EL PARO EN EEUU SUBE HASTA EL 5,5%

T8

« ELCRUDO DE LA OPEP A 147 $/BB

» INDYMAC NACIONALIZADA EN EEUU

« RESCATE A FANIE MAE Y FREDDIE MAC

* LA MAYOR PETROLERA CHINA DESPIDE 80.000 OP

AGO

* FED MANTIENE LOS TIPOS AL 2% EN EEUY

Sep

* QUIEBRA DE LEHMAN BROTHERS

* WALL SREET SE HUNDE Y ARRASTRA AL RESTO

» FED INYECTA 85.000 MS$ PARA SALVAR AIG

« INYECCION MASIVA DESDE LOS BC

» RECHAZO AL 1* RESCATE -» CRACK EN WALL STREET
RESTO DEL MUNDO

« HP DESPIDE A 24.000 EMPLEADOS

ocr

* APRUEBA PLAN DE RESCATE EEUU 700.000 M$

» FED REBAJA EL TIPO AL 1%

o EL BARRIL DE LA OPEP BAJA MASTA 77,385/8

» WALL STREET SE HUNDE UN 7,33%

« QTIGROUP PIERDE 10.500MC Y 11.000 DESPIDOS

NOV

» EEUU LLEVA 17 ENTIDADES FINANCIERAS QUIEBRA

* FED INYECTA 800.000 MS MAS

DIC

» FED REBAJA LOS TIPOS DEL 1% AL 0,5%

* EEUU RESCATA GM, FORD Y CRYSLER

INTERNACIONAL EEUU Y RESTO

INTERNACIONAL EEUU Y RESTO

INTERNACIONAL EEUU Y RESTO

INTERNACIONAL EEUU Y RESTO

ENE

* OBAMA DXOGE MEDIDAS DRASTICAS AL CONGRESO

= CHINA SUPERA A ALEMANIA - 3° ECONOMIA

= BANK OF AMERICA RECIBE 104.000M5

» EL PARO EN EEUU AUMENTA EN 600.000 P

* NISAN ANUNCIA 20.000 DESPIDOS

FEB

* SE APRUEBA EL PLAN DE RESCATE A LA ECONOMIA POR
787.000M5

* GM Y CRISLES PIDEN 21.000M5 MAS

= FMI ALERTA DE UN SEGUNDO SHOCK BANCARIO

MAR

* SE APRUEBA EL PLAN DE RESCATE A LA ECONOMIA POR
787.000M5

« EL PIB DE EEUU SE UNDE UN 6,2%

* LA BANCA MUNDIAL PIERDE 50.000MS EN 1 DIA

* EL JUEZ ORDENA CARCEL PARA MADOFF

* LOS PARAISOS FISCALES CEDEN ANTE LA OCDE

JuN

* GM ENTRA EN CONCURSO CON UN PASVO DE
17280005

AGO

* POLEMICO RETORNO DE LOS BONUS A DIRECTIVOS

INTERNACIONAL EUROPA

un

« BP CAE UN 15% CON LA IMPOSIBILIDAD DE SELLAR LA
FUGA DE CRUDO EN MEXICO

« EL MERCADO CIERRA EL GRIFO DE LA UQUIDEZ A LA
BANCA ESPAROLA

* RUMANIA DESPEDIRA A MAS DE 60.000 FUNCIONARIOS
PARA RECORTAR GASTO

SEP

» EL ICBC CHIND MONTA SUCURSAL EN ESPARA

= LA DECLARACION DE INTENCIONES DE LA FED APUNTA
ALEURD

ocr

« BASILEA Il PERMITE NUEVAS OFERTAS POR LAS
PREFERENTES BANCARIAS

« EL FMI PRESTA SOOMC A RUMANIA

« EL ORO ALCANZA 1.317¢/ONZ

DIC

« BASILEA 11l ESTIMA QUE LA BANCA NECESITA 602 000M(C

INTERNACIONAL EUROPA

ENE
= CHINA CRECE UN 10,3%. 2° ECONOMIA

MAR

* JAPON TEME EL DESASTRE NUCLEAR

MAY

= EEUU DEMANDA A DEUTCHE BANK POR FRAUDE CON
HIPOTECAS BASURA

JUN

* ISLANDIA LLEVA A JUNCIO A SU PRIMER MINISTRO POR
LA QUIEBRA DEL PAIS

« EEUU ESTUDIA DEMANDAR A LAS AGENCIAS DE
CALIFICACION

AGO

* LAS DUDAS SOBRE LA RECUPERACION DE EEUU HACEN
CAER LAS BOLSAS

* EEUU MANTENDRA LOS TIPOS MUY BAJOS

* FED TEME CONTAGIO DE FALTA DE LQUIDEZ

Sep

» OBAMA LANZA UN PLAN DE EMPLEO DE 350.000M5

* BRASILCHINARUSIA € INDIA AYUDARAN A EUROPA

ocr

= FMI PRESIONA AL BCE PARA QUE REDUZCA TIPOS

= PARO EN EEUU EN EL9.1%

NOv

* FMI ABRE LINEA DE CREDITOS A PAISES CON CRISIS DE
DEUDA
* ACTUACION CONJUNTA DE BANCOS CENTRALES

ENE

* FMI AUGURA UN DEFICIT DE 6,3% PARA ESPARA EN 2013
FEB

« FMI DARA PRESTAMO A GRECIA DE 28.000M(C

ABR

* FMI PIDE REFORMAS A ESPARA E ITALIA

* ARGENTINA EXPROPIA YPF

NOV

* AUSTRALIA CONDENA A SEP POR CAUSAR LA CRISIS DE 2008
* OBAMA VENCE LAS ELECOIONES

* FMI PIDE A RAJOY MODERACION CON LOS RECORTES
DIC

. PACTO EN EEUU POR EL ABISMO FISCAL

INTERNACIONAL EUROPA

INTERNACIONAL EUROPA

ABR

« [L EURIBOR SUBE A 4,506% Y SE ACERCA A SU MAXIMO
HISTORICO. ENCADENA 21 SUBIDAS CONSECUTIVAS

u

« EL BCE DEJA EL EURIBOR EN 4% PREVE SUBIDAS
DESPUES DEL VERANO

AGO

* EL BCE INTERVIENE PARA EVITAR EL CONTAGIO DE FALTA
DE LIQUIDEZ

« ELBCE INYECTA 94.000 MILL. €

» EURIBOR SUBE A 4,661. MAYOR VALOR EN 7 AROS

SEP

* EL BANCO BRITANICO NORTHERM ROCK RESCATADO
POR EL ESTADO

* SUSPENDEN 3 FONDOS DEL B. BNP PARIBAS

= EURIBOR SUBE AL 4,72%

NOV

« SWISS RE TIENE 733MC EN PERDIDAS

* BCE ACUDE AL RESCATE DEL MERCADO INTERBANCARIO

= ESCALA EL IPC EUROPEQ HASTA VALORES DE 2001

DIC

» EURIBOR EN MAXIMOS DE LOS ULTIMOS 7 AROS

INTERNACIONAL EUROPA

FiB

* INGLATERRA NACIONALIZA EL B. NORTHERN ROCK

N

« EURIBOR SUBE AL 5.432%

» INFLACION ZONA EURO SUBE AL 4%

sep

» INYECCION MASIVA DESOE LOS BC

« EURIBOR SUBE A 5,467%

ocr

« CAIDA DE LA CONFIANZA EN EUROPA 5,8%

= EURIBOR SUBE A 5,5% POSIBLE BAJADA FUTURA

* ALEMANIA RESCATA AL B, HYPO REAL ESTATE

* ISLANDIA NACIONALIZA EL 2* BANCO

* GRAN BRETARA RESCATE BANCARIO 50.000M¢

» BC BAJAN TIPOS PERO EL EURIBOR SUBE

* RESCATE BANCARIO ALEMAN DE 500.000M(¢

* GARANTIA DE 100% DEPOSITOS EN ALEMANIA

NOV

» ISLANDIA NACIONALIZA EL 2° BANCO

* RESCATE A ING DE 10.000MC

DiC

* FRANCIA DESTINA 26.000MC PARA ESTIMULAR LA
ECONOMIA

* REDUCCION DE TIPOS EN BC MUNDIALES

ENE

« EURIBOR AL 3%

* LA EUROZONA ESTA EN RECESION

* MERKEL PRESENTA SU SEGUNDO PLAN ANTICRISIS CON
$0.000MC

= ING ANUNCIA PERDIDAS DE 1000MC ¥ 7000 DESPIDOS

* UBS REGISTRA PERDIDAS DE 13.000MC

FEB

* BRUSELAS ADVIERTE A ESPARA POR SU DEFICIT

* GORDON BRAWN PLANEA NUEVO RESCATE DE
S60.000MC

MAR

= EL EURIBOR BAJA HASTA EL 1,5%

* KRUGMAN PIDE MEDIDAS MAS DRASTICAS

* LOS INVERSORES DAN LA ESPALDA AL GOBIERNO
BRITANICO

* HUELGA GENERAL EN FRANCIA

ABR

« EL BCE COMPRARA DEUDA PARA ATAJAR LA CRISIS

i

* BRUSELAS EXIGIRA MAS RESERVAS A LA BANCA

AGO

* ALEMANIA Y FRANCIA FINALIZAN LA RECESION

SEP

* EL BCE GANA 15.200MC EN UN ARO

Nov

* BRUSELAS UMITA LA ACTIVIDAD DE LOS BANCOS
INTERVENIDOS ¥ PONE EL MODELO FINANCIERO
ESPAROL COMO MODELO

ENE
« BRUSELAS ABORDA REFORMA DEL MUNDO FINANCIERD

FEB
*lA UBRA EN EL PUNTO DE MIRA DE 105
ESPECULADORES

* FRANCIA, BRUSELAS ¥ EL BUNDESBANK ENFRIAN EL
PROYECTO DEL FMI EUROPEQ

ABR

« EL GOBIERNO GRIEGO DE PAPANDREU SOUCITA UN
PRESTAMO DE 110.000M€. NO PUEDE HACER FRENTE A
LOS INTERESES DE LA DUDA.

MAY

-:Ea:;ﬂ.l[ll EL CREDITO A GRECIA A ENTREGAR EN 3

« EL CONSEIO EUROPEOD DECIDE CREAR EL FEEF DOTADO
CON 750.000MC ¥ EL MEDE PERO ESTE ENTRARA EN
VIGOR EN JULIO DE 2012

JUN

* FRANCIA AHORRA G00MC EN SANIDAD

0:;:! ASEGURARA LA LIQUIDEZ PARA EL RESTO DEL

= MAS DE 60.000MC NEGOCIAN VOLVER A ESPARA

sep

* LA UE DA EL PRIMER PASO PARA EL IMPUESTO A LA
BANCA

ocT

* INICLA EL BANCO MALO ALEMAN DE HYPO REAL STATE

* HUELGA GENERAL EN PORTUGAL

« EL 70% DE LA LQUIDEZ ESPAROLA DEPENDE DEL BCE

NOov

* BCE SE UNE AL GOBIERNO Y PIDE CELERIDAD EN LAS
FUSIONES

* IRLANDA ACCEPTA UN RESCATE DE 85.000MC

14

o EL BCE ALERTA A LA BANCA DE LOS RIESGOS PARA
REFINANCIAR UN BILLON EN DEUDA

INTERNACIONAL EUROPA

ENE

* ALEMANIA CRECE AL 3,6% EN 2017

= EURIBOR SUBE A 1,55%

FEB

« MOODYS REBAJA LA DEUDA DE LOS BANCOS
IRLANDESES A BONO BASURA

MAR

* DIMISION DE SOCRATES EN PORTUGAL POR LOS
AJUSTES

ABR

* RESCATE A PORTUGAL POR 78.000MC

* LA DEUDA PUBLICA DE LAS ECONOMIAS RICAS SUPERA
EL 100% DEL P1B.

MAY

* GRECIA ASUME NUEVOS AJUSTES PARA FLEXIBILIZAR EL
RESCATE

JuN

» ELPARO EN LA ZONA EURO 9,9% Y EN ESPARA 20,9%

L

« DEUDA DE PORTUGAL BONO BASURA

* ALEMANIA Y FRANCIA TIENEN 130.000MC DEUDA P

AGO

* ITAUA CENTRO DE ESPECULACION

« MERKEL RECHAZA LOS EUROBONOS

sep

« DUROS RECORTES EN GRECIA. 40% PENSIONES.
PLANTEA REFERENDUM

NOV

* PARO EN INGLATERRA SUBE AL 8,3%

« CRISIS DEL EURO

» PRIMA DE RIESGO DE ESPARA E ITALIA DESBOCADA

DIC

« EUROPA ANDA HACIA LA UNION ECONOMICA

ENE

* S&P REBAJA LA TRIPLE AAA+ DEL FONDO DE RESCATE
EUROPED

* SE APORTARAN 15.000MC + A GRECIA

MAR

o FUGA DE CAPITALES DESDE ESPARA

» 2% RESCATE GRIEGO POR 130.000MC ¥ REESTRUCTURACION
CON QUITA 107.000M¢

L

o IRLANDA Y PORTUGAL RESCATADAS SE FINANCIAN MMAS
BARATO QUE ESPARA

« FRANCIA ¥ ESPARA SOUCITAN QUE SE LLEVEN A CABO LOS
COMPROMISOS ADOPTADOS EN CE

AGO

o GRECIA SOLICITA 2 AROS MAS PARA CUMPUR

o LA ECONOMIA EURO SE CONTRAJD 0,2% EN EL 2°T

SEP

* LA TROICA PLANTEA EN GRECIA TRABAJAR 6 DIAS POR
SEMANA

ocT

* MONTI BAJA LOS IMPUESTOS A LOS QUE INGRESAN MENOS
DE 28.000¢

« RAJOY ¥ HOLLAND PRESIONAN PARA INICIAR LA UNION

BANCARLIA

= FMI AFIRMA QUE ESPARA NO PUEDE CUMPUR EN EL PLAZO
QUE TIENE

* UE PREMIO NOBLE DE LA PAZ 2012

Nov

* BCE CONDICIONA LA COMPRA DE DEUDA

NACIONAL

NACIONAL

Hmom

NACIONAL NACIONAL
MAR ENE
* BAJA MOROSIDAD-> EL GOBIERNO NIEGA LA * BOLSA A LA BAJA 7 SESIONES SEGUIDAS

POSIBILIDAD DE CRISIS HIPOTECARIA.

* ENDEUDAMIENTO PRIVADO ALTISIMO.

ABR

« CAIDA DE BOLSA POR LAS INMOBILIARIAS

* SINTOMAS DE BURBUJA, CRACK INMINENTE

MAY

* SE ESTIMA QUE EN ESPARA HAY 28000 MILLS EN
HIPOTECAS DE RIESGO -» 3% DEL TOTAL

JuN

* SE ENDURECEN LAS CONDICIONES DE PRESTAMOS A
INMOBILIARIAS

* EL AHORRO Y LA DEUDA DE LAS FAMILIAS CRECEN A
MENOR RITMO

« EL CREDITO AL CONSUMO CRECE A SU MENOR RITMO
EN 2 AROS

o

» SE PRESENTA EL CHEQUE BEBE 2.500€

» LAS GRANDES ENTIDADES GANAN 10.700 MILLE

AGO

* SOLO EFECTOS INDIRECTOS DE LA CRISIS, ESPARA
AGUNATA MEJOR LA CRISIS

sep

» B. ESPARIA Y GOBIERNO DEFIENDEN LA SOUDEZ DE LOS
BANCOS E

* APARECE LA DESCONFIANZA EN EL M. INTERBANCARIO
- MENOR LIQUIDEZ

ocr

» BANCOS ¥ CAJAS HAN DEVOLVER 24.450 MC

» EL CREDITO MIPOTECARIO SE ESTANCA

* SE TARDA 6 MESES EN VENDER UNA VIVIENDA

DIC

* LA BANCA AVISA DE QUE LOS EFECTOS DE LA CRISIS
PUEDEN AUMENTAR

» CAE LA CONTRATACION DE HIPOTECAS

* LA BANCA ESPAROLA GANA 14.141MC ENTRE ENERO ¥
SEPTIEMBRE

= EL PIB CERRO 2007 EN 3.8%

* CREDITOS MOROSOS CRECEN UN 46%

MAR

* SE REDUCE LA PREVISION DE CRECIMIENTO

» PLAN DE 10.000MC PARA ESTIMULAR

* LAS PROMOTORAS DEBEN 30%PIB A LAS ENTIDADES
FINANCIERAS

ABR

* LA DEUDA DE LAS FAMILIAS > 945.700M¢

» VENTA DE COCHES DESCIENDE UN 28%

* EL PARO SUBE AL 9,6%

* PREVISION DE CRECIMIENTO BAJA AL 2,3%

MAY

» LA SUSPENSION DE PAGOS SUBE UN 79%

» BAJA PRECIO DE LA VIVIENDA HASTA UN 30%

JUN

* AUMENTO IMPAGADOS UN 83,69%

* CAE LA VENTA DE PISOS UN 31,8%

+ CHEQUE BEBE 1000M( - DEDUCION 400 IRPF

o

* AUMENTO IMPAGADOS UN 83,69%

* CAE LA PRODUCCION INDUSTRIL UN 9,9%

» SUSPENSION DE PAGOS MARTINSA DEUDA DE 5.000MC

* SE PARALIZA LA ECONOMIA

AGO

» CAE EL TURISMO UN 8%

» LAS PROMOTORAS PIERDEN 3.000ME EN 6 MESES

SEP

» EL ENDEUDAMIENTO DE LOS WOGARES -25%

 EL PARO REGISTRA 2.625.368 DESEMPLEADOS

ocr

» GARANTIA POR DEPOSITO 100.000C

 IBEX CAE UN 8,16%

* EL ESTADO EMITIRA A CVALES POR 100.000MC

DIC

» ESPARA ESTA EN RECESION

» PLAN E DE 8.000M€ PARA REACTIVAR

 ELIBEX ACUMULA PERDIDAS DEL 39% DEL TOTAL

Anexo 2- Grafico Cronolégico de la crisis desde 2007 a 2012.

Fuente: Elaboracién propia con los datos recabados para el estudio.

ENE

* SE REBAJA LA CAUFICACION TRIPLE A ESPARA

* VENTAS DE COCHES SE REDUCEN UN 28% EN 2008

» EL PARD ROMPE LA BARRERA DE LOS 3 MILLONES

+ EL DEFICIT DE 2008 SUPERO EL 3,5%

MAR

= B. ESPARA INTERVIENE C. CASTILLA LA MANCHA

* ELIPC ARMONIZADO EN -0.1%

= LOS IMPAGOS AUMENTAN UN 84% EN 2008

+ EL PRECIO DE LA VIVIENDA A CAIDO UN 20%

* LAS CAJAS ACAPARAN EL 74% DEL FONDO DEL
GOBIERNO. 14.000MC

» [L NUMERO DE HIPOTECAS CAE EN 2008 UN 32%

* LAS VENTAS DE COCHES SE HAN HUNDIDO UN 50%

* LA 5500 PERDIO MAS DE 1 MILLON DE AFILIADOS EN
UN ARO

* BAJA LA CALIFICACION DE LA DEUDA ESPAROLA

* MOROSIDAD EN EL 4%.

* EL TURISMO CAE UN 16 % EN FEBRERD

MAY

* SE REDUCE LA DESGRAVACION POR VIVIENDA

JUN

*SE CREA EL FROB CON 9000 MC PARA LA
REESTRUCTURACION BANCARIA

AGO

* SE AMPLIA EL PLAN E PARA 2010 CON 5.000M(C

* 25.000ME EN MORA INMOBILIARIA

SEP

* SE ELEIMINA LA DEDUCCION DE 400C

* ELIPC ARMONIZADO EN -1%

* EL GOBIERNO SUBE IMPUESTOS

* EL SUPERAVIT DE LA 500 CAE UN 33,3%

ocT

= SE LANZA EL MAYOR PLAN DE ESTIMULO FISCAL DE LA
EUROZONA. 2,3% DEL P18

DIC

# EL PARD SE ENCUENTRA EN 4.326.500 D ¥ LA TASA EN
18.83%

 EL PIB CAE A LO LARGO DEL ARO UN 3.6%

* EL DEFICIT PUBLICO SUPERA EL 11% DEL PIB

* LEY DE CAJAS POR SORPRESA

ENE

* NUEVA LEY DE ECONOMIA SOSTENIBLE, PERO SIN LAS
REFORMAS ESTRUCTURALES

= LA MOROSIDAD SUBE AL 5%

« EL FROB COBRARA A LAS CAJAS UN 7,75%

» SE PLANTEA ALARGAR LA JUBILACION A LOS 67 AROS

FEB

* LA BOLSA PIERDE UN 5,84% PO LAS DECLARACIONES
DEL BCE Y FMI SOBRE LOS RECORTES DEL GOBIERNO

* LA BANCA PERDERA S0.000MC POR LOS DESPLOMES
INMOBILLARIOS

* LOS PARTICULARES MUEVEN 1 BILLON EN DEPOSITOS
DURANTE LA CRISIS

MAR

« EL PARO SUPERA EL 20% Y 1.3 M DE FAMILAS CON
TODOS SUS MIEMBROS EN PARO

* LA ECONOMIA EMERGE DE LA RECESION DE 18MESES

* SEPREBAJA LA NOTA A ESPARA

« EL BENEFICIO DE LAS CAJAS CAE UN 46% EN ENERO

MAY

* EL GOBIERNO ANUNCIA RECORTES DEL 1.5% DEL PIB
INCLUIDOS RECORTES A FUNCIONARIOS, CHEQUE BEBE
Y CONGELAR PENSIONES

« BANCO DE ESPARA INTERVIENE CAJA SUR

* FICH REBAJA LA NOTA AL FROB

JuN

* REFORMA DEL MERCADO LABORAL

L

* SUBE ELIVA 2%

« SE PERMITE EL CAPITAL PRIVADO EN CAJAS DE AHORRO
PARA ACABAR LA REESTRUCTURACION

« 4 CAJAS DE AHORRO SUSPENDEN LAS PRUEBAS OE
ESTRES

AGO

* LA BANCA OFRECE HIPOTECAS A 50 AROS Y 100% DE
FINANCIACION

Sep

* HUELGA GENERAL DE IMPACTO REDUCIDO

DIC

= EL ESTADO FUERZA A LAS COMUNIDADES A PUBLICAR
SU DEFICIT
* SEP REBAJA LA NOTA DE LAS CAIAS

ENE

* SEAPRUEBA LA JUBILACION A LOS 67 AROS

* LAINFLACION ROZA EL 3%

* LA CRISIS DE DEUDA CIERRA LA FINANCIACION

* LAS CAJAS PREVEN SACAR 15-20% DE CAPITAL A BOLSA

FiB

* 2° FASE REESTRUCTURACION BANCARIA, FUSIONES DE
CAIAS

» EL 1CO LANZA LA MAYOR EMISION DE SU HISTORIA

= EL PARO ALCANZA LOS 4.2 MILLONES DE PARADOS

« EL FROB INYECTA 977MC EN BANCA OVICA

* RUIZ MATEOS ATRAPA A MUCHOS INVERSORES

» EL SUELO SUPONE LA MITAD DE LOS ACTIVOS DE LAS
CAJAS

MAR

* MAODYS REBAJA LA CAUFICACION DE 30 BANCOS Y
CAJAS ESPAROLAS

* LA MOROSIDAD SUPERA EL 6%

« SE CONSTRUYE EL 10% DE VIVIENDAS RESPECTO A EL
BOOM

MAY

* 5 PROVINCIAS SUPERAN EL 30% DE PARO

JUN

= 8 DE LOS 90 BANCOS Y CAJAS EUROPEQS SUSPENDEN EL
TEST DE STRES ¥ 5 SON CAJAS ESPAROLAS

L

* EL BANCO DE ESPARA INTERVIENE LA CAM

* BANKIA SALE A BOLSA

AGO

* LA PRIMA DE RIESGO CIERRA EN 398,3¢C

SEP

« ENMIENDA CONSTITUCIONAL POR EL EQUILIBRIO
PRESUPUESTARIO

ocT

* MOODYS REBAJA LA CAUFICACHON ©OEF 10
COMUNIDADES AUTONOMAS

NOV

* LA PRIMA DE RIESGO LLEGA A 4099 PB

* EL B. ESPARA INTERVIENE AL BANCO DE VALENCIA E
INYECTARA 3.000MC

« SEP REBAJA LA NOTA DE 30 BANCOS, EN ESPARA SOLO
SE SALVA EL SANTANDER

* CAMBIO DE GOBIERNO MAYORIA DEL PP

DIC

* S&P REBAJA LA NOTA DE 10 BANCOS EN ESPARAOLES.
BANKIA/CAIXABANK/BANCO POPULARS BANCO
SABADELL Y BANKINTER

* VOLUMEN DE CREDITOS DUDOSOS 130.000MC

« RAJOY ANUNCIA RECORTES POR 16.000MC EN SU
INVESTIDURA

« EL PARO SUBE AL 21,5%, SE PREVE RECESION

* ESPARA CIERRA 2011 CON DEFICIT SUPERIOR AL
PACTADO CON BRUSELAS + 25.000MC

ENE

o SEP REBAJA LA DEUDA DE ESPARA, ITAUA, PORTUGAL Y
CHIPRE, EN 2 ESCALONES

« EL FMI PRONOSTICA RECESION EN ESPARA EN 2012 ¥ 2013
CON CONTRACCION DEL P1B

FEB

* RDL 2/2012 SANEAMIENTO SECTOR FINANCIERD

* NUEVA REFORMA LABORAL

MAR

* INKCIO DE AMNISTIA FISCAL HASTA NOVIEMBRE

ABR

* LA BOLSA CAE UN 3,99% Y ACUMULA UN 17,36% DESDE
ENERO , HUELGA GENERAL

» ESPARA VUELVE A CAER EN RECESION

» SEP BAJA LA NOTA DE LA DEUDA ESPAROLA A BBB+ CON
PERSPECTIVA NEGATIVA

MAY

+ EL ESTADO NACIONALIZA LA MATRIZ DE BANKIA

* RDL 18/2012 SANEAMIENTO Y VENTA DE ACTIVOS
FINANCIEROS

+ MOODYS REBAJA LA CALFICACION DE 16 CAJAS ¥ BANCOS
ESPAROLES.

+ CONSULTORAS ROLAND BERGER Y OUVER WYMAN
EVALUARAN LA BANCA ESPAROLA

« PRIMA DE RIESGO EN 539 P8

* FITCH REBAJA LA NOTA DE VARIAS CAJAS DEJANDOLAS EN
BONO BASURA

» BANKIA SOUCITA RESCATE DE 23.465MC

JUN

* PRIMA DE RIESGO EN 547,9 P8

» CATALUNYA CADUA YNCGALICIAS.000+5.500M( FROB

+ FITCH REBAJA LA NOTA DE LA DEUDA ESPAROLA A BBS CON
PERSPECTIVAS NEGATIVAS

« FITCH REBAJA LA SOWENCIA DE 4 AUTONOMIAS:
MADRID,CANTABRIA ASTURIAS Y PAIS VASCO

« FMI ADELANTA SU INFORME DE LA BANCA ESPANOLA Y
ESPARA SOUCITA AYUDA AL SISTEMA FINANCIERO DE
MAXIMO 100,000 M{

« PRIMA RIESGO 589

o INFORME OUVER WYMAN RECAPITAUZACION MASTA
60.000MC ¥ PETICKON FORMAL DE RESCATE. AYUDA DIRECTA
DESOE EL FROB

fre

» LALUZ SUBE UN 3,9%

* LA TASA DE AHORRO DESCENDIO UN 3%

* SE PROHIBEN LAS OPERACIONES EN CORTO

* CVALENCIANA RESCATE DE 3500MC ¥ CATALURA SO00MC

* NEGOCIA EL RESCATE AL SISTEMA FINANCIERO POR
100.000M€ MAXIMO

«SE FIRMA EL Mol Y RODLEY 20/2012 ESTABILDAD
PRESUPUESTARIA

« PARD 5.693.100 PARADOS 24,63%

» BCE PLANEA COMPRAR DEUDA ESPAROLA

AGO

* RDL 24/2012 REESTRUCTURACION Y DISOLUCION DE
ENTIDADES FINANCIERAS

* MOROSIDAD EN LA BANCA 9,5%

sep

* SUBIDA DEL IVA HASTA 13% SEGUN TIPOS

* PARO EN EL 25,2% Y DEFICIT EN EL 4,77%

ocT

* AUDITORIAS DE OUVER-WYMAN POSIBILITAN AVANCES EN EL
RESCATE

+ EL GOBIERNO LE VA DANDO FORMA A SAREB

NOV

* NACE SAREB CON TECHO DE 90.000MC EN ACTIVOS,
FUNCIONARA EN DICIEMBRE. PROYECTO DE LEY

* VARIAS AUTONOMIAS PIDEN EL RESCATE

* LA PRIMA DE RIESGO BAJA DE 400 P8

* OCDE INDICA QUE 2013 SERA PEOR

« SE APRUEBAN LOS PLANES DE REESTRUCTURACION DE
ENTIDADES GRUPO 1 ¥ ESPARA PEDIRA 42500MC PARA EL
RESCATE ~ RECORTES EN LAS ENTIDADES

« ESPARA CON PROBLEMAS PARA ENCONTRAR A LOS
INVERSORES DE SAREB

* RDL 27/2012 MEJORAS HIPOTECARIAS

DIC

* NACE SAREB CON TECHO DE 90.000MC EN ACTIVOS,
FUNCIONARA EN DICIEMBRE

* SAREB NEGOCIA CON INVERSORES Y FALTA DETERMINAR
COMO VA A FINANCIAR LAS VENTAS

* PACTO PARA SUPERVISION BANCARIA POR EL BOE A PARTIR DE
ACTIVOS >30.000MC

» CAPITALUZACKON DE SAREB CON LAS ENTIDADES ESPAROLAS
NO NACIONALIZADAS Y TRASFERENCIA DE ACTIVOS
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Anexo 3- Tabla resumen de caracteristicas de campafias analizadas.

Fuente: Elaboracién propia con los datos recabados para el estudio.



