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ESQUEMA DE LA PRESENTACION

1. Lacontribucién del sector inmobiliario a la crisis en Espafia
2. Los avances en la correccion del desequilibrio inmobiliario.
» ¢ Elfinal del proceso de ajuste?
» El legado del desplome inmobiliario

3. Perspectivas del sector y aportacion alarecuperacion de la economia.

4. Algunas lecciones que se pueden extraer de la crisis y el papel

de las politicas econémicas.
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LA CONTRIBUCION DEL SECTOR INMOBILIARIO A
LA CRISIS.

Aportacion del sector de la construccion
ala caida de la actividad y del empleo (2007-2014)
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LA CRISIS INMOBILIARIA TUVO EFECTOS
IMPORTANTES SOBRE EL SISTEMA FINANCIERO.
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LOS EXCESOS INMOBILIARIOS DETERIORARON LA
POSICION FINANCIERA DEL SECTOR PRIVADO....

RATIO DE ENDEUDAMIENTO. HOGARES Y SOCIEDADES NO FINANCIERAS RIQUEZA DE LOS HOGARES
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LOS AVANCES EN LA CORRECCION DE LOS
DESEQUILIBRIOS.
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LA CONSTRUCCION DE VIVIENDA EMPIEZA A
REACCIONAR.
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LOS PRECIOS REPUNTAN Y MARCAN EL POSIBLE
FINAL DEL PROCESO DE AJUSTE.
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=
EL AJUSTE HA SIDO INTENSO Y PROLONGADO.

CONSTRUCCION: VAB Y EMPLEO VIVIENDA: INVERSION Y PRECIOS
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&EA MAGNITUD DE LA CORRECCION ES COMPARABLE
A LA DE OTROS PAISES CON EXCESOS INMOBILIARIOS...
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EXISTE UN PESADO LEGADO DE VIVIENDAS SIN

VENDER.
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ESTIMACION DEL STOCK DE VIVIENDAS SIN VENDER. COMPARATIVA REGIONAL (4°
TRIMESTRE 2014)
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ALGUNOS FACTORES SUSTENTAN UNAS
PERSPECTIVAS FAVORABLES DEL MERCADO DE
LA VIVIENDA.
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NO OBSTANTE, PERSISTEN FACTORES QUE
LIMITAN LA RECUPERACION DEL SECTOR.
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SE ANTICIPA UNA RECUPERACION MODERADA
DEL SECTOR INMOBILIARIO.

APORTACIONES AL CRECIMIENTO DEL PIB
TERMINOS REALES
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ALGUNAS LECCIONES DE LA CRISIS Y EL PAPEL _
DE LAS POLITICAS ECONOMICAS (1).

> Lacrisis inmobiliaria ha resultado enormemente costosa para la economiay para la
sociedad espaifolas. Es preciso invertir en la prevencion de este tipo de episodios

> La falta de estadisticas de calidad dificulté contar con un diagnoéstico sélido y
temprano del problema. La disponibilidad de informacion de calidad y puntual es
condicion necesaria para el éxito de cualquier politica de prevencién

» Las politicas econémicas de demanda tienen un margen limitado para contener la
acumulacion de desequilibrios en el mercado inmobiliario

» El margen es nulo en el caso de la politica monetaria dentro de una union
monetaria

> El de la politica fiscal puede ser algo mayor en ambitos como la eliminacion
de las distorsiones en los incentivos fiscales que afectan a las decisiones de
compray alquiler

» La politica macroprudencial debe jugar un papel primordial

> La ratio préstamo/valor de la vivienda debe jugar un papel activo en la
prevencion de la asuncion excesiva de riesgos
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ALGUNAS LECCIONES DE LA CRISIS Y EL PAPEL _
DE LAS POLITICAS ECONOMICAS (2).

»Las modalidades de tipos de interés afectan a la distribucién y percepciéon de
riesgos y pueden afectar a la estabilidad financiera tanto de las familias y
empresas como de las entidades

»Los tipos de interés hipotecarios “rabiosamente variables” (i.e. vinculados a
tipos a corto plazo y revisados con elevada frecuencia y sin limites) propician
una incorrecta valoracion de los riesgos por parte tanto de las empresas y las
familias como de los propios bancos

» Otras politicas de regulacion de los mercados no financieros pueden desempefar
también un papel activo en la prevencion de episodios como este. Sobre todo en la
regulacion del mercado de alquileres

» La prevencion debe complementarse con el fortalecimiento de las estructuras y
las politicas adecuadas para el tratamiento de las crisis. La Union Bancaria
ofrece un marco eficaz para afrontar los eventuales problemas que pudiera
generar a las entidades de crédito una eventual crisis inmobiliaria futura en
cualquier pais del area.
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