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La ESG es clave para garantizar  
la rentabilidad, reputación y competitividad

E n los encuentros profesionales Simapro Meetings se ha analizado cómo 
los criterios ESG están modificando las estrategias corporativas y la ope-
rativa diaria de las empresas del inmobiliario. Los expertos llegan a la con-

clusión de que cada día vemos cómo el impacto de estos criterios de sostenibi-
lidad están más presentes en las decisiones de inversión, en la definición de las 
estrategias corporativas y en el día a día de las empresas inmobiliarias. Los ex-
pertos coinciden que la ESG es clave para garantizar la rentabilidad, la reputa-
ción y la competitividad. 

Las estrategias de ESG ya están dentro de la agenda de las empresas ya que su-
pone un impulso para la transformación de la cultura empresarial mediante la in-
troducción de un propósito corporativo. No se puede entender una empresa ac-
tual sin la implementación de criterios ESG porque no sería rentable. Una de las 
principales ventajas de la ESG es el acceso al capital, algo fundamental en el sec-

tor inmobiliario que es el origen del 40% de las emisiones. Cada vez 
más, los fondos de inversión y el private equity exigen una transforma-
ción en la manera que la empresa entiende y gestiona la responsabili-
dad socialy la sostenibilidad. 

El impacto en el acceso a la financiación es algo que preocupa al sec-
tor. ESG es una tendencia creciente tanto en los fondos especializa-
dos en deuda como en equity y no hay duda de que es un interés cre-
ciente entre los inversores, hasta el punto de que algunas compañías 
e incluso sectores se están convirtiendo en ininvertibles por la ausen-
cia de una estrategia de ESG. La sostenibilidad ha evolucionado de tal 
manera que ha dejado de ser un tema lateral, casi de marketing como 
herramienta para el posicionamiento y venta de los productos de una 
compañía, para convertirse, ya bajo la forma de criterios ESG, en una 
manera de identificar y gestionar los riesgos de una compañía. 

Los principales retos para la implementación de una estrategia de ESG pasan 
por incrementar y mejorar el actual reporting, así como insistir en la formación 
y la pedagogía de la compañía en materia de ESG. La empresa tiene que trans-
formar la ESG en rentabilidad, reputación y competitividad en el mercado. Hay 
que integrar a los proveedores en la estrategia de sostenibilidad de la compa-
ñía así como en aprovechar la oportunidad que en materia de sostenibilidad su-
pone el hecho de la regeneración del parque residencial y facilitar a los más jó-
venes el acceso a una vivienda.También está el reto de la aplicación de la nor-
mativa ESG que según los expertos es “amplia, confusa y dispersa geográfica-
mente”, por lo que es fundamental lograr un compromiso por parte de todos los 
agentes de la cadena de valor de una compañía, para lo que será imprescindi-
ble que las autoridades europeas sean capaces de generar un estándar único 
en materia de ESG.

■ 

Una ventaja de la ESG  
es el acceso al capital, 
algo fundamental en el 
inmobiliario como origen 
del 40% de las emisiones 

■ 

Editorial
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En épocas inflacionistas la vivienda 
en alquiler es un valor refugio
El alquiler representa un 20% de la inversión total del mercado inmobiliario. La inflación afecta 
menos al alquiler que a la compra de vivienda al estar los contratos indexados al IPC. La dificultad 
de acceso a la compra de una vivienda por la financiación hace que el alquiler vaya en aumento
Luzmelia Torres. Foto: iStock
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E spaña sigue siendo, como se ha dicho tradi-
cionalmente, un país de propietarios. Tres de 
cada cuatro hogares son en propiedad, estén 

ya pagados o sigan aún hipotecados y el 23% son 
viviendas en alquiler frente a la media del 30% de la 
Unión Europea, según la estadística de Ingresos y 
condiciones de vida de Eurostat, luego estamos a 
siete puntos por debajo de la media Europea, por lo 
que hay una clara necesidad de alquiler en España. 

En los últimos años el alquiler se ha convertido en 
el producto estrella en residencial y ha aumentado 
el número de hogares que arriendan una vivienda. 
Desde 2004, los alquilados han pasado del 13,9% al 
18,1%, según el Instituto Nacional de Estadística 
(INE). Estamos viendo que el alquiler ha dejado de 
ser una alternativa habitacional. Antes era una elec-
ción entre la compra o el alquiler, pero ahora es una 
solución habitacional al difícil acceso a la vivienda 
por algunos colectivos como los jóvenes.  

El alquiler se ha profesionalizado y ha nacido el build 
to rent (BTR), Actualmente hay más de 40 promocio-
nes de obra nueva para alquiler. Madrid acapara la 
mayor oferta de vivienda de BTR con 1.128 unidades,  
seguida de Cataluña con 883 pisos en Barcelona y 
Valencia con 709 viviendas BTR, según el último in-
forme de Activum Real Estate Consulting. La apues-
ta por el alquiler es clara por parte del inversor. El al-
quiler representa el 20% de la inversión total del mer-
cado inmobiliario mientras que hace cuatro años so-
lo representaba el 5%. Si el año pasado había 7.000 

viviendas, este año se habla de 12.000, pero se ne-
cesita entre 1,5 y 2 millones para cubrir la demanda 
de vivienda de alquiler para los próximos 20 años, 
que sería poner en el mercado 100.000 viviendas ca-
da año en alquiler. Por tanto si queremos llegar a es-
tas cifras necesitamos incrementar el parqué de vi-
vienda en alquiler en España. 

¿La inflación va a afectar más a la compra de una 
vivienda o al alquiler? Antonio Fernández, director 

de Desarrollo de Solvia explica que “lo que estamos 
viendo es que ha habido una demanda embalsada 
de propiedades residenciales con la pandemia y se 
suma la limitación del stock por la subida de los cos-
tes de materiales, la escasez de suelo y ahora tene-
mos una situación inflacionista que hace que la gen-
te tenga menos renta disponible y una subida de ti-
pos de interés que hace mas difícil el acceso a la 
compra de una vivienda frente al alquiler. En épo-
cas inflacionistas la vivienda en alquiler son activos 
refugios. Los inversores internacionales buscan es-
te activo y no solo para invertir en las grandes ciu-
dades como Madrid y Barcelona, sino que hay inte-

Se necesita entre 1,5 y 2 millones de viviendas en alquiler en los próximos 20 años. iStock

Tenemos solo un 6% de mercado 
de alquiler asequible y social 
frente al 40% de media europea6%
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rés en otras ciudades donde hace 5 años era impen-
sable. El alquiler va a ser un mercado potencialmen-
te más activo que el de la venta”. 

Es lógico que en una situación de inflación merma 
la capacidad de gasto de las familias y la compra 
de la vivienda se pone más difícil que el alquiler. A 
este respecto, Eduardo Guardiola, consejero dele-
gado de Catella Asset Management Iberia, afirma 
que de cara al inversor “la inflación afecta menos al 
alquiler al estar los contratos indexados al IPC, por 
lo que tener una vivienda en alquiler es un valor re-
fugio frente a otro tipo de inversiones. Es verdad que 
la decisión del Gobierno de limitar el precio del al-
quiler al 2% temporalmente perjudica la rentabilidad 
de la inversión, pero a largo plazo vamos a ver cre-
cer la demanda de alquiler”. 

Javier Rodríguez Heredia, socio director de Azora y 
responsable del área residencial, tiene claro que la 
vivienda en alquiler es uno de los activos mas de-
mandados por los inversores por su perfil anticícli-
co y por su perfil de cobertura de la inflación. “Si al-
guien tiene ahorros debería dirigirlos a las vivienda 
en alquiler aunque esta claro que la inflación no es 
una buena noticia, es algo negativo para las fami-
lias y acelera la problemática que tenemos de una 

escasez de oferta de vivienda en alquiler y la va a 
encarecer más. Hay que pensar en las medidas es-
tructurales que hay que introducir en el sector para 
que realmente produzcamos vivienda en precio y 
podamos combatir la subida de los costes de cons-
trucción, subida de los costes de financiación y de 
los costes operativos que tenemos en el alquiler que 
encarece aún mas el producto”. 

En cuanto a los precios, Antonio Fernández, expli-
ca que desde Solvia han analizado el mercado del 
alquiler y observan un perspectiva de crecimiento 
de precios este año entre el 8% y el 10% mientras 
que el crecimiento de precios de la vivienda en ven-
ta está sustancialmente mas bajo. “Va a ver un cam-
bio en la demanda y este tipo de activos aunque tie-
nen un incremento de precios superior a la venta va 
a ser más demandado a futuro”. 

¿Qué factores impulsan el alquiler? 
El principal factor es el cambio en la financiación 
a la compra, asegura Javier Rodríguez Heredia. 
“Antes de la crisis inmobiliaria del 2008 se finan-
ciaba incluso más del 100% del valor de la vivien-
da sin necesitar ningún tipo de ahorros y la crisis 
hizo ver que estas políticas no eran las adecuadas 

Solvia recoge un crecimiento  
de los precios en alquiler  
este año entre el 8 y el 10%

Se necesita mejorar la fiscalidad de la promoción en alquiler. EFE

En portada
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y ahora se necesita tener un 20% de la entrada pa-
ra la compra de una vivienda más un 10% de ta-
sas, en total es necesario tener un 30% del valor 
del inmueble para conseguir una hipoteca. Si no 
tienes esos ahorros, te tienes que ir al alquiler”.  

Otro factor importante que hace que haya más de-
manda hacia el alquiler es la movilidad geográfica 
y el cambio social en la estructura de los hogares. 
“Cada vez hay más hogares monoparentales y el ta-
maño requerido de un hogar es más reducido. La 
oferta está obsoleta y se necesita incrementar la 

oferta y ajustarla a la demanda que tenemos”, apun-
ta Eduardo Guardiola. 

En el alquiler hay tres mercados: 1.- Mercado libre 
de alquiler para la gente que puede afrontar las ren-
tas de mercado. 2.- Mercado de alquiler asequible 
que tiene que contar con apoyos para satisfacer la 
demanda de rentas bajas. 3.- Mercado de alquiler 
social para las familias más vulnerables. “La estruc-
tura que tenemos en España es muy deficiente. Te-
nemos casi el 93% en mercado libre y solo un 6% 
en social y asequible frente a una media europea 

donde hay un 40% de mercado de alquiler social y 
asequible. Luego, tenemos 14 veces menos vivien-
da social y asequible que en Europa”, expone Javier 
Rodríguez Heredia. 

Medidas para ampliar la oferta 
Según Antonio Fernández, “necesitamos seguri-
dad jurídica y que las Administraciones Públicas 
faciliten ese stock de vivienda en alquiler para cu-
brir la demanda” A esto, Eduardo Guardiola añade 
que “para potenciar esta necesidad hay que mejo-
rar la fiscalidad de la promoción en alquiler, se ne-
cesitan ayudas públicas y subvenciones para la 
promoción de vivienda sostenible y asequible en 
renta y reducir los plazos de licencias que impac-
tan directamente en el retorno de los inversores 
cuando se alargan los plazos”. 

Javier Rodríguez Heredia concluye que “hay que de-
jar de hacer política de ‘cosmética’ en vivienda y ha-
cer políticas reales como antes. Ahora se buscan 
medidas populistas corto placistas y lo que necesi-
tamos es que se gestione mejor el suelo y que sal-
ga más suelo al mercado porque  es la materia pri-
ma con la que trabajamos. Y también es fundamen-
tal que se actualicen los módulos de la vivienda pro-
tegida (VPO), ya que ha sido el factor de creación 
de riqueza más importante en este país y es una fór-
mula magnífica para dar acceso a los jóvenes. Te-
nemos que rescatar de nuevo la fórmula de vivien-
da protegida”. 

Rento ofrece una 
fórmula mixta 
de alquiler con 
opción a compra

Sabemos que se necesi-
ta más viviendas en al-
quiler en España, pero a 
la vez, hay soluciones 
intermedias que pueden 
ayudar a resolver una 
parte del problema. Pa-
ra ello nace Rento den-
tro de la corporación de 
Pryconsa. Una startup 
que se crea para dar 
una solución al proble-
ma de acceso a la vi-
vienda. Se dedica al al-
quiler con derecho a 
compra. “Rento es la 
nueva vía para acceder 
hoy a la vivienda que 
quieres, sin tener que 
esperar a ahorrar el 20% 
o el 30% más gastos, 
necesarios para conse-
guir una hipoteca. El 
cliente elige la vivienda 
que le gusta, aporta un 
5% del valor y nosotros 
la compramos por ti. Es-
ta fórmula te permite vi-
vir desde el primer mo-
mento en el hogar esco-
gido a través de un al-
quiler bonificado. Una 
vez se haya alcanzado 
el 20% del precio del in-
mueble es la propia 
compañía quien ayuda 
al inquilino a buscar una 
hipoteca para convertir-
se en propietario.” afir-
ma Guillermo Estévez, 
CEO de Rento quien ase-
gura que “en nuestro día 
a día vemos que el ma-
yor problema es la falta 
de ahorros para acceder 
a la compra con una in-
flacion alta y tipos de 
interés altos donde la 
capacidad de acceso a 
la compra se restingue. 
Por ello nosotros lo  que 
intentamos es llegar a 
un término mixto: usa el 
alquiler pero también 
para tener la capacidad 
de alcanzar la compra”. 

La Administración Pública tienen que facilitar el ‘stock’ de vivienda en alquiler para cubrir la demanda.LM

Hay que actualizar los módulos 
de VPO porque ha sido un factor 
de creación de riqueza en España
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sus zonas, lo que supone un buen momento para 
posicionarse dentro del sector. La oferta y la deman-
da marcan el ritmo. En el centro de Madrid el pro-
ducto es escaso y demandado lo que ha supuesto 
un incremento de precios. Madrid ha alcanzado las 
100.000 unidades en transacciones de obra nueva 
este año y se considera una cifra muy sostenible a 
largo plazo”, afirma Pablo Bruguier, director comer-
cial de ASG Homes. 

De la misma opinión es Raimundo Giménez, dele-
gado Territorial Centro de Aedas Homes. “El merca-
do de Madrid está a la cabeza a nivel nacional. Te-
nemos una demanda solvente y sostenida. A nivel 
macro, la CAM mantiene unos niveles de crecimien-
to por encima de la media nacional y, a nivel oferta, 
esta no satisface a la demanda. El nivel de ventas 
de vivienda de obra nueva es un 30% inferior a lo 
que se vendía en 2006 en el boom, pero si nos fija-
mos en la población se ha incrementado en 750.000 

Los protagonistas

Madrid registra 100.000 transaciones 
de vivienda de obra nueva este año
Los desarrollos el Sureste concentran en estos momentos la mayor oferta de vivienda nueva en  
la Comunidad de Madrid. El Cañaveral ofrece pisos de dos dormitorios desde 250.000 euros y de tres 
dormitorios por 300.000 euros, todos con garaje, trastero y zonas comunes.
Luzmelia Torres.

El precio de la vivienda nueva en Madrid sigue 
subiendo, con un aumento del 7,8% y se sitúa 
el 3.968 euros por metro cuadrado, según So-

ciedad de Tasación. Con este aumento, Madrid es 
la segunda ciudad española con el precio más ele-
vado de la vivienda nueva. ¿Cuáles son las princi-
pales causas que hay detrás de este alza de pre-
cios? Podemos decir que la crisis inflacionista -ya 
que con la subida de los precios de los materiales 
se ha trasladado parte del sobrecoste de la obra al 
valor final del inmueble- y también la falta de mano 
de obra especializada, que encarece la promoción 
y la escasa de oferta de obra nueva, incapaz de ab-
sorber la demanda. “El mercado de la vivienda en 
Madrid está en un momento muy interesante des-
de el punto de vista de obtención de rentabilidades. 
En la Comunidad de Madrid, el mercado es muy he-
terogéneo, los precios se comportan de manera muy 
diferente dependiendo del área de actuación, pero 
Madrid presenta una subida generalizada en todas 
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La mayor oferta de vivienda de obra nueva se encuentra en los desarrollos del sureste de Madrid. Foto: eE

los promotores apoyo en las Administraciones Pú-
blicas de cara a nuestra actividad. El Ayuntamien-
to de Madrid ha tomado decisiones para agilizar la 
tramitación de las licencias con la declaración res-
ponsable y esto ayuda al sector”.  

Según los expertos, el mercado de Madrid sigue fuer-
te y los precios siguen subiendo, no tanto por la cri-
sis energética o la inflación, sino porque hay una de-
manda superior a la oferta. “En Madrid vamos a te-
ner un escenario razonable compitiendo claramen-
te con una situación macroeconómica donde 
tendremos que ver cómo afecta al comprador final. 
Madrid tiene las ventajas de que las comunicacio-
nes e infraestructuras son superiores a las de cual-
quier otra región y la presencia de nuevos desarro-
llos en la corona metropolitana está siendo muy 
atractiva para la adquisición de una vivienda en Ma-
drid a precios razonables que cumplen con las ex-
pectativas del cliente, más grandes y con espacios 

al aire. Tener una buena red de transportes y comu-
nicaciones, más el teletrabajo, ha permitido que el 
comprador valore tener una vivienda más alejada. 
de la capital”. 

¿Dónde se está construyendo viviendas de obra nue-
va en Madrid? Los desarrollos del sureste es ahora 
donde más oferta de obra nueva hay. Neinor Homes 
tiene un claro posicionamiento en la capital y en la 
comunidad de Madrid se ha focalizado en el desa-
rrollo del Cañaveral que, después de la crisis inmo-
biliaria de 2008, fue uno de los desarrollos que an-
tes salió al mercado. Han desarrollado 700 vivien-
das y tienen en marcha 130 viviendas en alquiler.  

Otra de las promotoras que también se ha posicio-
nado en los desarrollos del sureste es Habitat Inmo-
biliaria. En el Cañaveral ya van por su tercera pro-
moción y tienen en ejecución 250 viviendas. El Ca-
ñaveral ha funcionado muy bien en el mercado ya 

personas, un 12% más. Madrid tiende a ser una gran 
urbe tipo París y Londres y desarrollos como Ma-
drid Nuevo Norte y los desarrollos del sur lo avalan”. 

Ignacio Gómez, director territorial de Centro de Ne-
inor Homes define el mercado de vivienda de obra 
nueva en Madrid como el mercado más importan-
te de España. “Es donde todos queremos estar y a 
corto plazo va a aguantar bien los vaivenes macroe-
conómicos que estamos viendo. Es el mayor esca-
parate de oferta y deben estar todos los actores del 
sector: fondos, promotores, particulares y esto le da 
mucha fuerza a Madrid y hace que los precios va-
yan escalando, entre otras razones. Es un mercado 
que dentro de la regulación que existe encontramos El mercado de Madrid sigue fuerte y los precios siguen subiendo. EFE
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que se pueden encontrar viviendas de dos dormito-
rios por 250.000 euros y de tres dormitorios por cer-
ca de 300.000 euros, con plaza de garaje, trastero 
y zonas comunes. “Los precios en El Cañaveral se 
sitúan en una horquilla de entre 2.700 y 3.100 eu-
ros por metro cuadrado”, apunta Ignacio Gómez. 

El Cañaveral ha funcionado muy bien y está gene-
rando el efecto arrastre a otros desarrollos del su-
reste como Los Cerros, Berrocales, Ahijones, etc. 
“En Aedas Homes participamos en Berrocales, so-
mos uno de los propietarios de este desarrollo y se 
prevén que empiecen las obras de edificación a prin-
cipios de 2023. Berrocales está más cerca del En-
sanche de Vallecas y saldrá también a precios simi-
lares al Cañaveral” apunta Raimundo Giménez. 

El centro de Madrid es una plaza deseada por mu-
chos, pero la oferta es escasa con precios altos. 
ASG Homes refuerza su apuesta por la capital, don-
de desarrollará 30 exclusivas viviendas en el cen-
tro de Madrid. Con una inversión de 20 millones de 
euros, el proyecto con 3.000 metros está ubicado 
en la calle Sebastián Elcano, en el distrito de Argan-
zuela. Las viviendas de 1, 2 y 3 dormitorios estarán 
dotadas con terraza, garaje y trastero. Las vivien-
das situadas en el bajo dispondrán de jardín priva-
do y, los áticos, de amplias terrazas. Destacará por 
sus zonas comunes, en las que los protagonistas 
serán su piscina exterior y sus cuidados jardines, 
así como una zona chill out en la azotea donde ver 
los atardeceres de la ciudad, zona coworking y un 
gimnasio totalmente equipado. “Los precios en el 
centro de Madrid son más elevados, el Residencial 
Elcano está entre 6.000 y 6.500 euros el metro cua-
drado. La falta de oferta de calidad en el centro ha-
ce que el producto se venda rápido a pesar de que 

La oferta en el centro de Madrid es escasa y con precios altos. EFE

Los protagonistas

el precio sea elevado”, asegura Pablo Bruguier. 

También en el centro de Madrid hay proyectos de 
obra nueva para el alquiler como la promoción que 
desarrollará Neinor Homes en la calle Joaquín Lo-
renzo, en el barrio de Peña Grande, en el distrito de 
Fuencarral. Un proyecto de dos torres con un total 
de 240 viviendas en alquiler.

Vistas desde la azotea del Residencial Elcano en el centro de Madrid, que desarrolla la promotora ASG Homes. Fotos: ASG Homes
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L a Comunidad de Madrid ha aprobado el 14 de septiembre la concesión de 
ayudas destinadas a subvencionar la cantidad de 250 euros mensuales 
para los jóvenes menores de 35, que sean arrendatarios o cesionarios de 

una vivienda, o habitación dentro de una vivienda, que constituya su residencia 
habitual. Se trata de ayudas directas a los arrendatarios o cesionarios, con es-
casez de medios económicos, pero que cuenten con una fuente regular de ingre-
sos, para las que la CAM destinará 31,8 millones de euros. Las ayudas se pue-
den solicitar desde el 21 de septiembre, pero al presentar las solicitudes han des-
pertado muchas dudas y consultas entre los solicitantes. 

Estas ayudas tienen su antecedente en el RD 42/2022, aprobado por el Gobier-
no el 18 de enero de 2022, y alcanzan a todas las comunidades autónomas y las 
ciudades de Ceuta y Melilla, con excepción del País Vasco y Navarra. En la fecha 
que fueron aprobadas por la Comunidad de Madrid, todas las comunidades au-
tónomas las habían solicitado, con la excepción de Madrid, Andalucía y las ciu-
dades autónomas. Resulta difícil entender por qué razón no se habían solicitado 
antes, teniendo en cuenta que será el Ministerio deTransportes, Movilidad y Agen-
da Urbana el que realizará transferencias de crédito a las comunidades autóno-
mas, que son las competentes para la tramitación, concesión y pago de las ayu-
das, previa aprobación definitiva de la distribución territorial de los créditos y 
siempre que se haya formalizado el correspondiente compromiso financiero. Las 
ayudas son retroactivas al 1º de enero 2022. 

Los requisitos para ser beneficiario son: 1) ser persona física y tener 35 años; 2) 
poseer la nacionalidad española, o de algún Estado miembro de la UE o del Es-
pacio Económico Europeo o Suiza; también las personas extranjeras no comu-
nitarias siempre que se hallen en situación de estancia o residencia regular en 
España; 3) ser titular de o estar en condiciones de suscribir en calidad de arren-
datario un contrato de arrendamiento de vivienda en los términos de la LAU 
29/1994, o en calidad de cesionario de un contrato de cesión de uso, salvo que 
sea el alquiler de una habitación, en cuyo caso no será exigible; 4) disponer de 
una fuente regular de ingresos (trabajo por cuenta propia o ajena, personal in-
vestigador en formación, perceptores de prestaciones sociales), acreditando tres 

El Bono Alquiler Joven de la Comunidad de 
Madrid, una oportunidad para independizarse



Julián Salcedo 
Doctor en Economía 

Opinión
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meses de antigüedad en los seis meses anteriores al presentar la solicitud, o in-
gresos previstos de al menos 6 meses desde la solicitud, que no superen tres ve-
ces el IPREM (24.318 euros anuales, incluyendo los ingresos de todas las perso-
nas que tengan su domicilio en la vivienda, excepto si se trata de alquiler de ha-
bitación, en que solo se computarán los ingresos del arrendatario; 5) no ser pro-
pietario o usufructuario de alguna vivienda en España; 6) no tener vínculo de 
parentesco con el arrendador o cedente de la vivienda, ni ser socio o partícipe del 
arrendador o cedente. 

Hay algunas excepciones a estos requisitos generales: 1) se podrá admitir por la 
Comisión de Seguimiento que la renta anual sea superior a 3 IPREM; 2) se podrá 
mantener la ayuda aunque el beneficiario de la ayuda cambie de domicilio, tan-
to si es dentro de la comunidad autónoma como si fuera a otra diferente. Hay un 
requisito fundamental para poder optar a la ayuda: que la renta mensual no su-
pere la cantidad de 600 euros mensuales (sin incluir este precio ni trastero ni ga-
raje), o 300 euros si se trata del alquiler de una habitación. La ayuda directa as-
cenderá a 250 euros mensuales, con el límite de la renta mensual (Nuevamente, 
se puede prestar a alteraciones, aparentando el alquiler por habitaciones, en lu-
gar de la vivienda completa, por parte de varios arrendatarios), por un plazo má-

ximo de dos años, y 6.000 euros en total. Las comunidades autóno-
mas pueden ampliar hasta los 900 euros mensuales la renta, o hasta 
450 euros si se trata de una habitación, siempre que la oferta de vivien-
da en alquiler justifique la necesidad. La CAM ha ampliado la renta has-
ta 900 euros mensuales en 29 municipios, Madrid capital incluido. 

Toca preguntarse no tanto si la ayuda es suficiente, como si el límite 
impuesto de la renta mensual resulta viable, lo que depende de cuál 
sea la renta en las distintas poblaciones. Estudios de mercado recien-
tes concluyen que el límite de 600 euros solo lo cumpliría el 1,4% de 
las viviendas que se ofrecen en alquiler en Madrid (en Madrid capital y 
especialmente dentro de la M-30, no lo cumple ninguno) y el 0,8% en 
Barcelona. Si se amplía la renta hasta los 900 euros, en Madrid lo cum-
plirían el 29% y en Barcelona el 18%. En la Comunidad de Madrid se es-
tima que las ayudas podrían alcanzar a unos 70.000 jóvenes, el 1% del 
total, teniendo en cuenta que hay 7 millones menores de 35 años. Al-
gunos ratios nos permitirán analizar hasta que punto estas ayudas po-
drían ser efectivas: 1) Una renta de 600 euros mensuales consumiría 
el 29,60% de los ingresos, si fueran tres IPREM. La ayuda de 250 eu-

ros representa el 41,66% de la renta, con lo que el esfuerzo bajaría hasta el 17,27%. 
2) Una renta de 900 euros consumiría el 44,41% de los ingresos, y la ayuda solo 
supondría el 27,77%. 3) El salario medio en España asciende a 25.165 euros anua-
les, prácticamente tres IPREM. Sin embargo, el salario medio o más frecuente 
solo son 18.490 euros. Asimismo, el salario medio disminuye a medida que es 
menor la edad: así los jóvenes de 30 a 34 años tendrían un salario medio de 20.969 
euros, un 16,67% inferior; los de 25 a 29 años, un 29,37% inferior; y los de 20 a 24 
años, un 49,77% inferior. 4) El precio medio del alquiler en Madrid capital en 2021 
ascendía a 1.140 euros, y si se incluye la provincia, a 980 euros mensuales. 5) 
Según el portal Idealista, el precio medio por metro cuadrado en Madrid ascien-
de a 16,1 euros. 

Teniendo en cuenta el SMI 2022, 600 euros de renta representan el 51,43% del 
salario y permitiría alquilar una vivienda de 37 m2; para 900 euros de renta, as-
ciende al 77,14% y 56 m2. Por tanto, para grandes ciudades, como Madrid o Bar-
celona, el límite de renta establecido es manifiestamente insuficiente y difícil-
mente existirá oferta, salvo de viviendas en malas ubicaciones y estado de con-
servación, y deficientes condiciones de habitabilidad. La concesión de ayudas al 
alquiler fomentará la elevación de los precios y, muy posiblemente, la economía 
sumergida o la aparición de mecanismos imaginativos para salvar los límites, 
siempre en perjuicio de los arrendatarios. Finalmente, 250 euros es poco, pero 
es mejor que nada.

■ 

Para grandes ciudades, 
como Madrid o Barcelona, 
el límite de renta dado es 
insuficiente y difícilmente 
existirá oferta 

■
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P oder acceder fácilmente al centro 
desde tu vivienda, sin aguantar el bu-
llicio y a la vez, tener la playa cerca, 

es el sueño de mucha gente a la hora de 
comprar una vivienda. Ese lugar existe y es-
tá en Alicante. Se trata de Vistahermosa Nor-
te, la nueva zona residencial con mayor pro-
yección de Alicante en la que se están de-
sarrollando muchas promociones. Entre ellas 
destaca: 

Habitat Peña Alta y Habitat Edetana, dos 
promociones de unifamiliares que comer-
cializa Foro Consultores Inmobiliarios.  El si-
tio perfecto para crear un hogar en la nue-
va zona residencial de Alicante. Habitat Pe-
ña Alta es un residencial de 23 viviendas uni-
familiares de 4 y 5 dormitorios con sótano 
a partir de 447.000 euros. Cocinas amue-
bladas con electrodomésticos, aire acondi-

cionado frío/calor por conductos, ACS por 
aerotermia e instalación de carga eléctrica 
de vehículos. Zona común con jardín, gim-
nasio equipado, piscina comunitaria, zona 
de juegos infantil, terraza, sótano y aparca-
miento para bicicletas. 

En cuanto a Habita Edetana cuenta 46 vivien-
das unifamiliares modernas, de 4 y 5 dormi-
torios con plaza de aparcamiento, piscina 
comunitaria, pádel, jardín y zona de juegos 
infantil. Viviendas desde 395.000  euros. Co-
cinas amuebladas con electrodomésticos, 
aire acondicionado frio/calor por conductos, 
ACS por aerotermia y preinstalación de car-
ga eléctrica de vehículos. Igualmente, dispo-
ne de zona común con jardín, piscina comu-
nitaria, zona de juegos infantil, pista de pá-
del, terraza, garaje y aparcamiento para bi-
cicletas.

HABITAT PEÑA ALTA Y EDETANA 
Foro Consultores comercializa dos promociones de unifamiliares de Habitat Inmobiliaria  

en Vistahermosa Norte, Alicante.

Vivir cerca del centro de la ciudad  
y a la vez de la playa

elEconomista.es. Fotos: eE
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Una zona 
rodeada de 
vegetacion y 
servicios

Las viviendas de Habitat Pe-
ña Alta cuentan con un dise-
ño moderno de la mano de 
COR Asociados Arquitectos, 
lleno de luminosidad y espa-
cios amplios que harán de 
este hogar el lugar perfecto 
para disfrutar de la tranqui-
lidad y el excelente clima 
deAlicante. Un diseño van-

guardista donde la naturale-
za forma parte tanto de la 
vida exterior de las vivien-
das como de sus interiores. 
La promoción, además de 
encontrarse muy cerca de 
las mejores playas de Espa-
ña, cuenta con zonas comu-
nes donde disfrutar. La ur-
banización privada dispone 

de piscina, zona de juegos 
infantiles y gimnasio equi-
pado, donde destaca la cali-
dad de la construcción y los 
excelentes acabados. Tam-
bién se ha cuidado el detalle 
en cada estancia, convir-
tiendo a sus viviendas en 
una experiencia de vida. Pe-
ro no solo en el interior, Ha-

bitat Peña Alta ofrece la po-
sibilidad de disfrutar del 
ocio al aire libre. Está a tan 
solo unos minutos del cen-
tro de la ciudad de Alicante 
y con grandes conexiones a 
las principales vías de sali-
da, Habitat Peña Alta se en-
cuentra entre la Avenida de 
Denia y la A-70.

Producto Estrella
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M erlin Properties Socimi ha comen-
zado la construcción en el parque 
industrial y logístico de Arasur (Ri-

babellosa, Álava) de su primer centro de da-
tos en la Península Ibérica de los cuatro que 
tiene proyectados. El inicio de la construc-
ción de este centro de datos supone un nue-
vo paso dentro de los ambiciosos planes de 
Merlin Properties en este sector. 

La compañía va a construir una red de cen-
tros de datos ultra eficientes energéticamen-
te y con consumo neto de agua nulo en Ara-
sur, Lisboa, Madrid y Barcelona a través de 
su alianza estratégica con Edged Energy, fi-
lial de la compañía americana especialista 
en tecnología Endeavour, dedicada al desa-
rrollo de infraestructura digital net zero. Los 
dos primeros tendrán una capacidad poten-
cial máxima de 100 MW cada uno y los dos 

últimos de 20 y 16 MW, respectivamente. En 
la fase inicial en Arasur el suministro será de 
3 MW y está previsto que la construcción del 
primer edificio finalice en el segundo trimes-
tre de 2023, lo que elevará la capacidad a 22 
MW. Cuando todos los edificios estén ope-
rativos, el suministro potencial alcanzará los 
100 MW de carga crítica en tres salas de da-
tos y un edificio administrativo. Contará con 
diversas conexiones de fibra de clase porta-
dora, incluida la conexión de latencia más 
baja entre Europa y América del Norte.  

“Este centro de datos de Arasur supone ade-
más para nosotros la puesta de largo de un 
proyecto ambicioso para la compañía y que 
contempla, en su primera fase, el desarrollo 
de otros tres centros más en Barcelona, Ma-
drid y Lisboa”, afirma Ismael Clemente, CEO 
de Merlin Properties.

CENTRO DE DATOS EN ARASUR 
Merlin Properties arranca la construcción en Álava de su primer  

centro de datos de última generación.

Funcionará con energía 100% renovable  
sin consumo de agua para la refrigeración

elEconomista.es. Fotos: eE
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Una industria 
clave para la 
digitalización  
de la economía

Merlin Properties ha 
destacado la inmejora-
ble situación del País 
Vasco para convertirse 
en una referencia en el 
sector y la capacidad de 
crecimiento de una in-
dustria que será clave 
para la digitalización de 
la economía. Esta nueva 
inversión suma innova-
ción y competitividad 
que contribuye a moder-
nizar y digitalizar la acti-
vidad económica en el 
País Vasco. Es un pro-
yecto que va a crear em-
pleo de calidad de for-
ma directa e indirecta, 
muy especialmente para 
los jóvenes. El centro de 
datos será pionero en 
España por su uso de 
energía renovable y por 
no incurrir en consumo 
de agua neto. En con-
creto, se encuentra ubi-
cado junto a una granja 
solar de 135 MW de ca-
pacidad y la energía uti-
lizada en las instalacio-
nes procederá de fuen-
tes renovables. Además, 
contará con varias ho-
ras de almacenamiento 
de energía gracias a ba-
terías que permitirán el 
uso de energía renova-
ble las 24 horas del día 
y aumentarán significa-
tivamente su fiabilidad. 
Por otro lado, el centro 
de datos no incurrirá en 
consumo de agua neto 
para la refrigeración y 
tiene un ratio de eficien-
cia en el uso de poten-
cia o Power Utilization 
Effectiveness (PUE) 
anualizado de 1.15 y uti-
lizan un 67% menos de 
energía para refrigera-
ción y sistemas genera-
les que la media de cen-
tros de datos europeos, 
cuyo PUE es de 1.46.

Producto Estrella
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Grupo Lar, empresa española especializada en la inversión, desarrollo y gestión de  
activos inmobiliarios con más de 50 años de experiencia, y Primonial Reim, firma  
francesa enfocada a la gestión patrimonial y de activos, crean Vivia, una nueva mar-
ca bajo la que operan sus viviendas para el alquiler (‘build to rent’).

La nueva marca Vivia tiene como objetivo 
desarrollar y gestionar 5.000 viviendas en al-
quiler, lo que supondrá una cifra cercana a 
los 1.000 millones de euros en activos ges-
tionados. 

¿Cómo nace la idea de crear una platafor-
ma de vivienda en alquiler? 
Desde que Grupo Lar decidió entrar en el mer-
cado de alquiler tuvo el objetivo claro de ser 

el desarrollador y gestor de referencia en Es-
paña de vivienda en alquiler. Para ello, en-
contró el socio adecuado, Primonial REIM, 
con el que cerró un acuerdo para desarrollar 
y gestionar 5.000 viviendas en alquiler en dis-
tintas ciudades de España. Y, así nace Vivía 
para gestionarlas. 
 
El objetivo no es solo diseñar y construir vi-
viendas en alquiler, desde cero, sino, tam-

MAJDA LABIED 
CEO de Vivia 

“Vivia tiene 2.000 viviendas de alquiler repartidas 
en 15 promociones por toda la geografía española”

Por Luzmelia Torres Fotos: David García 
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bién hacer la gestión de estas vivienda. 
Efectivamente, participamos tanto en la fa-
se de inversión como en la de la construc-
ción y, una vez finalizada, empieza el traba-
jo de Vivia, que es operar y, nos encargamos 
de la gestión integral durante toda la estan-
cia de nuestros clientes. 
 
¿Cuántas promociones tiene Vivia? 
Actualmente, tenemos ya 2.000 unidades, 
repartidas en 15 promociones distribuidas 
por toda la geografía nacional. No sólo en 
grandes capitales como Madrid y Barcelo-
na, sino en Málaga, Valencia, Valladolid, Gra-
nada, Alicante o Murcia. Están en diferentes 
fases de desarrollo, algunas con licencia so-
licitada y a la espera para iniciar obras, mu-
chas en fase de ejecución, otras finalizando 
y algunas ya finalizadas. En abril lanzamos 
nuestra primera promoción: Residencial Ali-
sio. Nos estrenamos en Valladolid, un mer-
cado buenísimo y en el que hemos tenido 
una acogida espectacular. Está formado por 

66 viviendas, zonas ajardinadas, de ocio in-
fantil, gimnasio, pista de pádel y piscina, en-
tre otros servicios. Tenemos distintas tipo-
logías de viviendas: estudios, viviendas de 
dos y tres dormitorios, y algunas viviendas 
muy especiales, bajos con jardines especta-
culares. Los precios de alquiler están entre 
los 470 y 840 euros mensuales. 
 
¿Y su segundo proyecto? 
Nuestro segundo proyecto, Residencial Te-
rral, se encuentra en Parla. Son 80 unidades, 
distribuidas en 5 edificios, de planta baja más 
dos. Las tipologías son de dos y tres dormi-
torios. Todas las viviendas tienen terraza o 
jardín, plaza de aparcamiento y trastero. Se 
trata de una urbanización cerrada, con am-
plias zonas ajardinadas, piscina, gimnasio y 
zona de juegos infantiles. Son viviendas pen-
sadas para el estilo de vida actual y, espe-
cialmente, concebidas para el alquiler.  

¿Es lo mismo construir y diseñar una pro-
moción para venta que para alquiler? 
No es lo mismo pensar en construir y dise-
ñar una promoción para venta que para al-
quiler. No sólo porque las necesidades de 
nuestros futuros cliente son diferentes, sino 
porque la propia gestión del BTR hace que 
se tenga que pensar en todo el proyecto en 
sus diferentes fases. La primera sería el di-
seño; la sostenibilidad y eficiencia energéti-
ca son pilares fundamentales. La arquitec-
tura busca la optimización de los espacios, 
tanto de las tipologías de viviendas como de 
las zonas comunes, pensando en ofrecer los 
máximos servicios a los futuros inquilinos, 
como pueden ser zonas de coworking, gim-
nasio, piscina etc.…), edificios eficientes ener-
géticamente. Tenemos muy presente la sos-
tenibilidad en todo el proceso.  
La segunda fase sería la de desarrollo (fase 
constructiva) y por último la explotación. 
Cuando se concibe un proyecto para BTR 
hay que pensar en optimizar la gestión ope-

rativa (OpEx), seleccionando tanto los siste-
mas constructivos, las instalaciones, como 
los materiales, pensando en la durabilidad y 
el mantenimiento a largo plazo de los mis-
mos, buscando siempre reducir los costes 
futuros de mantenimiento.  

¿Dónde se encuentra actualmente su por-
folio? 
Nuestros proyectos se encuentran en Ma-
drid, Barcelona, Valencia, Alicante, Murcia, 
Málaga, Granada y Valladolid y está previs-
to que se extienda a Sevilla, Zaragoza, Las 
Palmas, Alicante, Palma de Mallorca o Bil-
bao, entre otros. Pretendemos llegar a aque-
llas ciudades donde veamos que la necesi-
dad de vivienda en alquiler es patente y se 
dan las condiciones para nuestra inversión. 

¿Trabajan con suelos adquiridos o llave en 
mano? 

“Nuestra primera promoción ha sido 
Residencial Alisio en Valladolid, de 66 

viviendas en alquiler ”  
◼ 

“El segundo proyecto es Residencial Terral, 
de 80 viviendas, en Parla, con precios de 

entre 470 y 840 euros al mes”
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Nuestras viviendas se construyen a partir de 
desarrollos sobre suelos adquiridos y tam-
bién mediante acuerdos llave en mano con 
diferentes promotores. Por ejemplo, ya están 
en marcha las obras del proyecto que hemos 
adquirido a Pryconsa, en el ámbito madrile-
ño de Mahou-Calderón. También, hemos ce-
rrado un acuerdo con Aedas Homes para pro-
mover 655 viviendas para alquiler. Esta ope-
ración comprende cinco promociones en sue-
los de Aedas Homes, entre las que se 
encuentra el primer proyecto privado llave en 
mano con certificado Passivhaus en España. 

¿Cómo ve la situación actual de este pro-
ducto BTR en España? 
El sector tiene mucho recorrido, aunque en 
España tradicionalmente la población se in-
clinaba por la compra, en la actualidad se ve 
un cambio en la mentalidad de las nuevas 
generaciones, se impone el pago por uso y 
un estilo de vida más flexible. Esto sumado 
a la situación económica y laboral de los jó-

venes, dificulta hacer frente a la compra de 
una primera vivienda por lo que hace que el 
alquiler sea la alternativa. Nosotros somos 
optimistas, seguimos con nuestros planes 
de las 5.000 viviendas, pero esperamos te-
ner más. Es cierto que la coyuntura actual 
complica el ritmo de consecución de nues-
tra estrategia, la fuerte escalada de precios 
de construcción, la inflación y el conflicto en-
tre Rusia y Ucrania, impactan directamente 
sobre nuestro negocio. 

¿Cuáles son los principales factores que es-
tán impulsando el BTR en España? 
El auge del BTR está provocado por varias 
razones. La primera es que cada vez hay más 
gente queriendo alquilar y esto se debe al 
cambio de costumbres, a la mayor movili-
dad, a la incorporación de los millennials al 
mercado residencial y al auge de la econo-
mía del pago por uso. La segunda razón es 

la financiera y se debe a la barrera económi-
ca que supone la entrada a la compra de una 
vivienda que, con el ahorro medio de los es-
pañoles, impide totalmente el acceso a la 
compra. Así, no solo personas o familias mo-
noparentales, sino familias completas optan 
por alquilar. 

¿Y los obstáculos que aún tiene que enfren-
tarse este producto? 
La principal barrera de la inversión en alqui-
ler es la falta de predictibilidad. Los inverso-
res, sobre todo, los estables en el tiempo, pi-
den predictibilidad, que es lo que hay que exi-
girles a las Administraciones Públicas.  
Lo segundo que tenemos que solucionar es 
la normativa, que se ha quedado obsoleta y 
hay que actualizar. Lo que no puede ser es 
que el estilo de vida de la sociedad haya cam-
biado y las normativas se aferren a estilos 
de vida del pasado. Por ejemplo, la limitación 
del número máximo de viviendas, de mane-
ra que no podemos adecuar las tipologías 

de las viviendas a la demanda de la zona y 
nos vemos obligados a cumplir la normati-
va y no a la demanda del mercado.  
Por otro lado, antes había un sentimiento 
de propiedad muy arraigado, la gente que-
ría comprar viviendas, comprar coches, etc., 
pero, hoy en día, se está imponiendo el pa-
go por uso. Por ejemplo, la gente práctica-
mente ya no compra coches, compra uno 
si acaso, por lo que ya no necesita tener 
dos plazas de aparcamiento. Hay norma-
tivas que siguen exigiendo tener un garaje 
y medio por cada 100 metros cuadrados, 
lo que no nos permite optimizar el espacio, 
ya que ese espacio podríamos aprovechar 
para hacer un coworking que a mis inquili-
nos seguro que les aporta más valor. Es 
verdad que el BTR va a tener que convivir 
con otras formas de living, pero desde lue-
go es un modelo de negocio que ha veni-
do para quedarse.

“Vamos a desarrollar para Aedas Homes  
el primer proyecto privado con certificado 

‘Passivhaus’ en España” 
◼ 

“La incorporacion de los ‘millennials’  
al mercado residencial hace incrementar  

la demanda de vivienda en alquiler”
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L a industria de bienes inmuebles se enfrentan a crecientes desafíos para 
reducir su desmesurada huella medioambiental. Hay que tener en cuenta 
que hogares, oficinas, tiendas y espacios recreativos representan 40 % de 

las emisiones de carbono según el Foro Económico Mundial. En la UE represen-
tan más de la mitad del consumo de electricidad y Naciones Unidas estima que, 
para limitar el aumento de la temperatura a menos de 2ºC para 2030 la indus-
tria inmobiliaria debe reducir la intensidad energética de los edificios al menos 
un 30%. De hecho, los inmuebles son responsables de muchos problemas eco-
lógicos, incluyendo uso excesivo de agua y residuos, en un momento, tras la pan-
demia, en que las personas son más conscientes de la necesidad y urgencia de 
proteger el medio ambiente. 

Así que algunas ciudades pueden beneficiarse de las nuevas prácticas de traba-
jo por sus asequibles costes de transporte. Además, esperamos continuo creci-
miento de la demanda de propiedades logísticas. CBRE sugiere que por cada au-
mento en 1.000 millones de dólares de ventas de comercio electrónico se nece-
sitan 1,25 millones de pies cuadrados de suelo para distribución. Ello implica me-
nos venta minorista tradicional, con cambio a residencial u otros, terreno fértil 
para estrategias inmobiliarias de valor añadido y oportunista. Ahora bien, la eva-
luación de las credenciales medioambientales de los inmuebles está plagada de 
dificultades. Hay que tener en cuenta que en la vida de un edificio la mayor par-
te de las emisiones se producen los primeros dos años con la extracción de ma-
terias primas, fabricación, transporte, instalación y eliminación de residuos. Ade-
más, el sector de construcción se considera tradicionalmente conservador y ba-
jo en tecnología, debido a falta de I + D, de un solo dígito sobre ingresos, en com-
paración con 10 % en atención médica y tecnologías de la información. Así que 
hay que movilizar capital privado para edificios sostenibles que incorporen as-
pectos ambientales, sociales y de gobernanza. De ahí que la construcción mo-
dular esté de moda. Es más ecológica, rápida y eficiente. Además, en el entorno 
actual de alta inflación, los proyectos modulares tienen menos volatilidad de pre-
cios, pues las fábricas ordenan los mismos materiales y, a menudo cuentan con 
suministros propios, como bosques de madera. Esperamos que la construcción 
modular represente una parte cada vez más significativa de la residencial los pró-

Hay que movilizar capital privado  
para edificios sostenibles



Zsolt Kohalmi 
Director global de activos inmobiliarios de Pictet Alternative Advisors 
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ximos años. Por nuestra parte, trabajamos en algunos proyectos de apartamen-
tos modulares, sobre todo en España. 

No es nuevo. En el siglo XIX, los inmigrantes británicos enviaron casas prefabri-
cadas a Australia y los estadounidenses las utilizaron para construir rápidamen-
te alojamientos en la fiebre del oro. Más tarde, jugó un papel crucial tras la II Gue-
rra Mundial y durante las décadas de los 70 y 80, aunque los resultados no siem-
pre fueron duraderos o estéticamente agradables. 

Pero hoy día, y estamos en la fase modular 2.0 ó 3.0, con ventajas clave. El en-
foque modular puede reducir casi a cero los residuos -cemento, ladrillos, made-
ra, vidrio, metales y plástico-. Mediante la construcción en fábrica facilita colo-
car exactamente lo que se requiere y el excedente emplearse en otro módulo. 
Además, funciona bien con madera, material muy respetuoso con el medio am-
biente. A esto se que, mientras que un proyecto de construcción convencional 
generalmente requiere seis a 15 meses, el modular se llega a ensamblar en tres 
semanas. El trabajo in situ se limita a cimientos y montaje, casi como piezas de 
Lego. Incluso la tecnología ha mejorado la precisión con que los bloques enca-
jan y el uso de materiales más ligeros, de manera que los cimientos no necesi-

tan ser tan profundos ni tanto cemento. Además, la construcción mo-
dular genera hasta 70 % menos tráfico en relación con la tradicional, al 
evitar múltiples entregas de materiales desde diferentes ubicaciones. 

Esta construcción modular es más adecuada para edificios divididos 
en pequeñas unidades, como residencial, hoteles y alojamiento para 
estudiantes, pues la última fase del transporte es por carretera y un 
módulo debe tener ancho máximo 4 a 5 metros y longitud 10 a 12 me-
tros. Sin embargo, un enfoque parcialmente modular se puede utilizar 
para oficinas o almacenes. En cuanto a costes, McKinsey estima aho-
rro de hasta 20 % respecto a la construcción tradicional, en gran par-
te por mano de obra. Por supuesto, el empleo de personas en una fá-
brica modular que no esté a plena capacidad puede hacer que los mó-
dulos cuesten más. De ahí la importancia de gestionar la capacidad a 
largo plazo. Con el tiempo, esperamos que los ahorros aumenten con 
los volúmenes de producción y economías de escala. Es posible cons-
truir módulos donde es más barato. En Suecia es muy caro construir, 
pero los módulos pueden armarse en Italia y transportarse. 

La renovación de las ciudades puede ayudar a reducir el impacto ambiental. En 
Europa, alrededor de 90% de los edificios se construyeron antes de 1990 y 40% 
antes de 1960. En el mundo 70% tiene más de 20 años. Pero los estudios han 
demostrado que la renovación puede resultar en 70% menos emisiones que con 
nuevas construcciones. Incluso un estudio muestra que las casas nuevas emi-
ten 50 toneladas de CO2 durante la construcción, mientras que las renovadas 
solo 15. Un caso concreto es el proyecto Bosco Verticale (Bosque Vertical), blo-
que residencial de edificios en Milán de 111 metros, con 20.000 árboles, arbus-
tos y plantas perennes, que secuestran carbono, producen oxígeno y reducen 
consumo de energía. Sus residentes han expresado alto grado de satisfacción. 
De todas formas, las economías de Asia, África y América Latina requieren más 
espacios residenciales y comerciales para una población en crecimiento. Así que 
un enfoque personalizado en colaboración con las comunidades es esencial, 
pues diferentes tecnologías son adecuadas para diferentes geografías y la dis-
ponibilidad local de materias primas. El caso es que las carteras de inversión in-
mobiliaria core plus facilitan capitalizar estas oportunidades. Pueden generar al-
quileres más seguros a largo plazo y aumento de ingresos mediante renovación, 
reposicionamiento o reurbanización. De hecho, en mercados desarrollados, la ta-
sa de ocupación es en promedio 4,3 % mayor en edificios con certificación sos-
tenible y los alquileres 4,6 % más altos. Sus costes de explotación son menores 
y los precios de venta mayores. No es de extrañar que un número cada vez ma-
yor de inversores institucionales sólo inviertan en edificios ecológicos.

■ 

El enfoque modular 
puede reducir casi a cero 
los residuos -cemento, 
ladrillos, madera, vidrio, 
metales y plástico-  

■
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mos a cuantificar el efecto que tiene sobre el cos-
te de las hipotecas la subida de tipos de interés 
anunciada por el BCE. Llevamos meses hablando 
de que un incremento de los tipos provocaría pro-
bablemente un enfriamiento de la demanda de com-
pra de vivienda al encarecerse el coste de la finan-
ciación. Pero ¿de qué incremento estamos hablan-
do? ¿Cuántos euros más debe pagar una familia ca-
da mes que se hipoteque ahora en comparación 

Tendencia

Las nuevas hipotecas suben 58 
euros al mes por la subida de tipos
El euribor registra un alza récord y lleva a las hipotecas al mayor encarecimiento de su historia.  
El importe medio de las nuevas hipotecas firmadas en el primer trimestre del año en España era de 
140.203 euros a un tipo medio del 1,93%, según datos de Tinsa.
Luzmelia Torres. Fotos: iStock

Las entidades financieras tienen cierto margen de tiempo para atrasar o aplicar las subidas del euribor.

E l euribor registra un alza récord y lleva a las 
hipotecas al mayor encarecimiento de su his-
toria. El indicador ha cerrado septiembre en 

una media del 2,23 %. La última vez que rozó esta 
cuantía fue en enero del 2009, El indicador cerró el 
mes de agosto en el 1,2 %, lo que supone casi du-
plicar la referencia en solo treinta días. Y eso, tenien-
do en cuenta que a principios de año se encontra-
ba en negativo, concretamente en el -0,5 %. Pero va-
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¿Qué pasa con los ciudadanos que ya están hipo-
tecados con créditos a tipo de interés variable? Au-
mentará su cuota mensual en cuanto se haga efec-
tiva la revisión anual o semestral de tipos que ten-
gan pactada. No es posible generalizar y establecer 
una referencia aplicable a todo el saldo vivo hipote-
cario ni a las hipotecas que se constituyeron hace 
ya varios años. Porque los créditos arrastran dife-
rentes niveles de amortización de capital y distin-
tas condiciones económicas. El impacto sobre la 
cuota dependerá de cuánto capital se haya amorti-
zado. Como al principio de la vida del préstamo se 
paga una mayor proporción de intereses, cuanto 
más antigua será la hipoteca, teóricamente menor 
será el impacto.  

A partir de 2016, empezaron a ganar protagonismo 
los tipos fijos, que mantienen constante su cuota 
mensual, pese al incremento de los tipos de interés. 
Lógicamente, cuanto mayor sea la cuota que se pa-
ga cada mes, mayor será la subida derivada del in-

Tendencia

con lo que hubiera pagado en el escenario anterior 
a esta subida de tipos? 

Según consta en el IMIE Mercados Locales de Tin-
sa del segundo trimestre, el importe medio de las 
nuevas hipotecas firmadas en el primer trimestre 
del año en España era 140.203 euros, a un tipo me-
dio del 1,93%. Si a esta hipoteca tipo se le aplicara 
la subida de tipos recientemente anunciada, la cuo-
ta mensual se encarecería en 58 euros, al pasar de 
599 euros al mes a 657 euros al mes. 

“Este cálculo es resultado de actuar sobre la palan-
ca del euribor, que es solo uno de los componentes 
que intervienen en la fijación del tipo de interés de 
las hipotecas. Hay que tener en cuenta que estas 
subidas de tipos no se aplican de forma inmediata 
y exacta. Las entidades financieras tienen cierto 
margen de tiempo para atrasar o aplicar de forma 
más o menos inmediata las subidas del euribor, de 
ahí que el coste de las hipotecas varíe ligeramente 
entre unos bancos y otros.  

En los últimos meses, estos márgenes los han em-
pleado para captar más clientes y ofrecer hipote-
cas más baratas que su competidor más cercano 
antes de hacer efectivas las subidas. Lo que con-
lleva que los efectos se verán más tarde en los 
bolsillos de los hipotecados ciudadanos”, expli-
ca Andrea de la Hoz, consultora senior de Ser-
vicio de Estudios de Tinsa. 
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cremento de tipos. Pero no se puede perder de vis-
ta que, desde una perspectiva de esfuerzo, el impac-
to será realmente mayor en los titulares de hipote-
cas de importe más reducido, ya que corresponden 
en la mayoría de los casos a perfiles financieros con 
menor capacidad de ahorro, es decir, que disfrutan 
de una menor holgura entre ingresos y gastos. 

“En este análisis del coste hipotecario también es 
importante contar con el contexto y la perspectiva 
histórica de Tinsa por lo que concluimos que a pe-
sar de las últimas subidas, los tipos de interés se si-
túan muy lejos de las cotas alcanzadas hace unos 
años. En el periodo más expansionista registrado 
del ciclo inmobiliario, los tipos de interés alcanza-
ban el 5% y con unos precios de vivienda también 
superiores, lo que suponía una elevada presión so-
bre el esfuerzo que suponía para las familias pagar 
una hipoteca”, apunta Andrea de la Hoz.  

Sin embargo, también es cierto que el contexto eco-
nómico era mucho más favorable que en la actua-
lidad. Ahora afrontamos una época de ajustes tras 
todos los acontecimientos sanitarios y bélicos que 
están afectando a la economía. Los tipos de interés 
son instrumentos de ajuste cuya subida y bajada 
busca reconducir la economía hacia un punto teó-
rico de equilibrio.  

Con todos estos datos, podemos quedarnos con el 
mensaje de que unas décimas de subida de tipos 
se traducen en que una familia ve incrementada la 

cuota mensual en decenas de euros. Concretamen-
te, si lo miramos sobre los últimos datos sobre hi-
poteca media de Tinsa, estaríamos hablando de 58 
euros más al mes. A pesar de estos cálculos gene-
rales, las entidades financieras recuerdan que no 
todas las familias se ven afectadas de la misma for-
ma. En primer lugar, porque buena parte de los cré-
ditos a interés variable fueron contratados hace más 
de una década, cuando los diferenciales eran infe-
riores a los actuales, llegando incluso a ofertas de 

apenas 0,25 puntos más el euribor, y buena parte 
de esos hogares con créditos variables han ido re-
duciendo su deuda hipotecaria en los últimos años. 

Un estudio elaborado recientemente por Idealista 
concluye que quien contrató una hipoteca variable 
en agosto de 2021 tendrá que hacer frente a un in-
cremento de la cuota mensual de 118 euros (1.421 
euros anuales), que se reducen a 104 euros al mes 
(1.245 euros anuales) en el caso de haberla firma-
do en 2018. Aquellos que lo hicieron en 2005 solo 
tendrán que hacer frente a unos 44 euros más al 
mes (528 al año).

El impacto será mayor en  titulares de hipotecas de importe más reducido porque son perfiles financieros con menor capacidad de ahorro,

La hipoteca de tipo medio en 
España para la compra de una 
vivienda es de 140.000 euros140.000
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El Termómetro

Fuente: JLL. elEconomista

Radiografía del mercado de oficinas
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MADRID BARCELONA

Número de edificios

El ‘22@ District’ es la zona de 
Barcelona que más edificios y 
superficie de ‘Grado A’ tiene y en 
Madrid, más de la mitad están en la 
Castellana, según la consultora JLL.

Los edificios ‘Grado A’ tienen 
el mayor estándar de calidad

L as oficinas se han convertido en una palanca 
para atraer talento y negocio. Esto conlleva a 
un incremento de la demanda de oficinas más 

representativas y con mayores estándares de cali-
dad que satisfagan las necesidades de sus ocupan-
tes. En esta carrera por desarrollar edificios cada 
vez más atractivos, nace la necesidad de evaluar la 
calidad que tienen los inmuebles. Así surge la deno-
minación Edificios de Grado A para calificar a aque-
llos cuyas características responden de forma óp-
tima a las necesidades de las empresas. 

Según JLL, hay en el mercado de oficinas barcelo-
nés un total de 80 edificios en construcción o reha-
bilitación. Estos suman un total de 776.000 metros, 
que se añadirán al stock antes de finalizar el 2024 
mejorando la calidad de este. En el mercado de ofi-
cinas barcelonés, tan solo el 63 edificios (4,2% del 
total) tienen esta clasificación, lo que supone una 
superficie de algo más de 780.000 metros (9,6% de 
la superficie total de oficinas en Barcelona). El 22@ 
District es la zona que más edificios y superficie de 
Grado A aporta al mercado. Gran parte de este es-
pacio ya está ocupado. Al cierre del primer trimes-
tre de 2022, tan solo 85.000 metros (el 1% del stock 
total) se encontraba aún disponible. El área de Zo-
na Fira Europa es el que más superficie disponible 
de calidad ofrece. Por otro lado, el mercado de ofi-
cinas de Madrid lo componen un total de 2.574 edi-
ficios. Tan solo 114 edificios (el 4,2%) son de Grado 
A. Estos 114 edificios suman 1.487.919 metros de 
oficinas, lo que representa el 8,8% del total de stock 
de oficinas madrileño (16.912.807 metros). El Cen-
ter Business District (CBD) alcanza más de la mitad 
de la superficie y de los edificios de Grado A en la 
capital. Esto se debe a que es el submercado que 
mayor actividad en rehabilitaciones ha tenido du-
rante los últimos años. Le sigue el Secundaria por 
su proximidad al CBD. Periferia, en tercer lugar, re-
presenta un 14% respecto a la superficie total y un 
13% en base al número de edificios, en parte favo-
recido por la fase constructora que está viviendo la 
zona ante las mayores disponibilidades de suelo.

elEconomista.es Foto: eE



elEconomista.es
Inmobiliaria 29

Breves

Nueva marca

Gestilar lanza al mercado Cooper by Gestilar, una 
nueva marca bajo la que promoverá proyectos en 
régimen de cooperativa para facilitar el primer ac-
ceso a la vivienda en propiedad a través de un pro-
ducto asequible o con régimen de protección. La 
promotora, que cuenta con más de 6.000 vivien-
das proyectadas hasta la fecha y 2.800 unidades 
ya entregadas, asegura a elEconomista.es que las 
unidades que promoverá a través de esta nueva 

Gestilar lanza ‘Cooper’ y entra de lleno en el mundo de la cooperativa
marca contará con las características propias del 
sello Gestilar, como el cuidado de los detalles y la 
sostenibilidad. “En el modelo de cooperativa las vi-
viendas se adquieren a un precio menor que el que 
permite cualquier otro tipo de promoción ya que 
son los propios compradores que tienen necesidad 
de una vivienda quienes se asocian para comprar 
el suelo, construirlas y después adjudicárselas”, ex-
plica la compañía.

BTR

Vía Célere está preparando la que será una de las 
carteras de pisos en alquiler más jugosas del mer-
cado, dando lugar a una operación por encima de 
los 500 millones de euros. Concretamente, la pro-
motora se encuentra desarrollando un paquete de 
proyectos que se compone de 2.431 viviendas y que 
estará listo para salir a la venta a finales de este año, 
según han explicado distintas fuentes del sector a 
este medio. La estrategia de la compañía en mate-

Vía Célere prepara la venta de una cartera de alquiler de 550 millones
ria de proyectos Build to Rent difiere de la que han 
llevado a cabo el resto de grandes promotoras. Así, 
mientras que el grueso de las firmas del sector ha 
apostado por construir proyectos de alquiler prác-
ticamente a demanda de los inversores, vendiendo 
proyecto a proyecto o cerrando acuerdos de peque-
ñas carteras, Vía Célere se ha lanzado a construir a 
riesgo con el objetivo de vender grandes paquetes 
de unas 2.500 unidades.

Precios

Alquilar una vivienda en nuestro país tiene un cos-
te medio de 11,2 euros por metro cuadrado. Esto 
supone que arrendar es un 6,4% más caro que en 
septiembre del año pasado, según un informe pu-
blicado por el portal inmobiliario idealista, aunque 
se sitúa un 2,2% por debajo del máximo alcanzado 
en septiembre de 2020. En cuanto al trimestre an-
terior, el precio del alquiler se estabiliza con una su-
bida del 0,1%, mientras que en la variación mensual 

El precio de la vivienda en alquiler sube un 6,4% de media en España
se observa un descenso del 1,1%.En todas las capi-
tales del país el alquiler es más caro que hace un 
año, con una excepción: Zamora. En esta ciudad, 
que por otro lado es la más asequible, el precio de 
los arrendamientos ha bajado en septiembre un 1,9% 
respecto al mismo mes del año pasado. Un com-
portamiento muy diferentes muestran 11 capitales 
donde el precio se ha incrementado a doble dígito 
en el último año.

Inversión

La inversión inmobiliaria en los primeros nueve me-
ses del año alcanza los 10.800 millones de euros 
en España. Así lo reflejan los datos adelantados de 
inversión para el tercer trimestre del año 2022 y el 
acumulado para los primeros nueve meses del ejer-
cicio de JLL. Para el conjunto de los sectores de ofi-
cinas, logística y retail, desde la consultora inmobi-
liaria se estima que logren entre julio y septiembre 
los 2.000 millones de euros, un 49% por encima de 

La inversión inmobiliaria alcanza en septiembre los 10.800 millones
la cifra registrada en el mismo trimestre de 2021. 
En el acumulado para los nueve meses, la inversión 
en CRE ha registrado operaciones que suman 7.500 
millones de euros.Por su parte, el segmento living 
(que incluye activos multifamily, residencias de es-
tudiantes y healthcare) logró 1.100 millones en el 
tercer trimestre del año (un 42% más que en 2021) 
y 3.300 millones entre enero y septiembre (28% por 
encima que en los mismos meses de 2021).
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dustriales y 100% digitalizados. Ello les ha permiti-
do evolucionar enormemente, creando productos 
mucho más desarrollados con un nivel de presta-
ciones muy superiores y con una elevada calidad, y 
todo ello a unos costes muchísimo menores. 

Según los expertos, por diversos motivos no se ha 
producido esa evolución en la edificación, sobre to-
do en el caso de España, por disponer de una gran 

En proyecto

La estandarización, punto de partida 
para avanzar en industrialización
La escasez de mano de obra, necesidad de reducir los plazos de ejecución de las obras, y la obligación  
de construir de una manera mucho más sostenible, hace que el sector se diriga a procesos de producción 
totalmente digitalizados. Se hace en fábricas y se obtienen productos de calidad a menor coste.
Luzmelia Torres. Fotos: eE

Existen dos tecnologías para industrializar la edificación, el sistema 3D y el 2D o construcción por componentes. 

D e las cuatro grandes disciplinas constructi-
vas existentes, es decir, automovilística, ae-
roespacial, naval y edificación en todas sus 

vertientes, sin duda alguna la única que a día de hoy 
no desarrolla sus procesos de fabricación de una 
manera totalmente industrial es la edificación.  

Los procesos de producción de las tres primeras 
han pasado de ser artesanales a ser totalmente in-
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La estandarización nos va a permitir una amplitud de miras hacia futuras innovaciones y mejoras de producto. 

bolsa de mano de obra bastante especializada que 
permitía construir a unos costes muy razonables. 
Este factor junto con otros, como un cierto inmovi-
lismo por parte de los diversos actores intervinien-
tes en el proceso constructivo tradicional, hacía po-
co atractivo lanzarse a la aventura de industrializar 
el sector, a sabiendas de que como en toda trans-
formación, los primeros pasos serían costosos y en 
ocasiones faltos de resultados. 

Pero la realidad de nuestro sector hoy en día es otra 
totalmente distinta, ya no disponemos de esa gran 
bolsa de mano de obra muy cualificada, y la que nos 
ha quedado es escasa y poco cualificada. Ello con-
lleva necesariamente a tener que soportar tensio-
nes alcistas en los costes debido a su escasez, pro-
longación innecesaria de los plazos de construcción 
y enormes problemas de posventa por la calidad del 
producto resultante, con el consiguiente daño a la 
imagen del sector inmobiliario. Además se suma el 
ser sostenible. La construcción tradicional es res-
ponsable de una buena parte del total de residuos 
inertes que se generan en el mundo, así como de la 

generación de gases de efecto invernadero, inefi-
ciencia en el uso de energías y los elevados consu-
mos de agua. Por tanto, no podemos seguir cons-
truyendo de esa manera, ¿es necesaria la estanda-
rización para avanzar en la industrialización? 

José María Quirós, delegado de industrialización de 
Aedas Homes, apunta que ”la estandarización es 
necesaria e imprescindible, pero sin perder la cabe-
za porque podemos hacer daño a la arquitectura. 
Hay elementos como las puertas de paso de una vi-
vienda que están estandarizadas y se podrían ha-
cer también con los núcleos de escalera. Hay que 
tratar de hacer las cosas más modulares, por ejem-
plo. en cocinas y baños. Esto se hace en fábricas y 
se obtienen productos de alta calidad a costes mu-
cho más reducidos”. 

Hoy en día existen dos tecnologías para industriali-
zar la edificación, el sistema conocido como 3D y el 
llamado 2D o construcción por componentes. Am-
bos tienen ventajas e inconvenientes y son adecua-
dos, o no, según el tipo de edificación y el resultado 

Fábricas donde se construyen los módulos. Se transportan los módulos acabados a la obra.
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final deseado. El primero consiste en fabricar las vi-
viendas por módulos utilizando procesos industria-
les y dentro de una nave, que se trasladan a la par-
cela totalmente terminados, donde se acoplan y se 
tratan las juntas interiores y exteriores. La segunda 
vía consiste en industrializar ensamblando compo-
nentes. El Clúster de la Edificación tiene un grupo 
de trabajo que trabaja en esta línea de trabajo y es-
tán convencidos de que hay que evolucionar hacia 
una forma de construir consistente en ensamblar 
in situ en la propia parcela los distintos componen-
tes cada vez más complejos en su composición. Se 
trataría, por tanto, de montar en primer lugar la es-
tructura que sería prefabricada de hormigón, metá-

lica o de madera, a continuación, incorporar las fa-
chadas, formadas por paneles también de los mis-
mos materiales anteriormente citados, que incor-
porarían el aislamiento, el acabado y la carpintería 
exteriores; a continuación, incorporar los baños in-
dustrializados, cocinas, patinillos, núcleos de esca-
lera, chimeneas armarios y un largo etcétera hasta 
terminar las viviendas. 

“La estandarización es la casilla de salida para avan-
zar en la industrialización y es importante porque 
va a afectar y muy positivamente a uno de los indi-
cadores más importantes que debemos tener en 
cuenta y que en los últimos 15 años no ha variado 
en la constrtuccion, que es la productividad, afirma 
Vanesa Álvarez, ingeniero técnico industrial, respon-

sable de desarrollo del mercado de Construcción In-
dustrializada en Sika. 

Está claro que la industrialización empieza por es-
tandarizar y ordenar con el fin de conseguir una re-
peticion del produto y alcanzar una producción en 
serie. “Si Lego ha sido capaz de crear una ciudad 
con piezas de Lego,  por qué no vamos a poder con-
seguir que nuestro proceso constructivo pase de 
ser tradicional a ser industral con la estandariza-
ción. Hay partes del diseño que no se puede estan-
darizar y esa es la singularidad que se consigue en 
los edificios, pero los proyectistas también tienen 
que acostumbrarse a que hay elementos estanda-

rizados, por ejemplo las carpinterias de exteriores 
que ahora se hacen ah doc para cada edificio, pero 
que son fácilmente estadarizables y por qué no ha-
cerlo”, apunta Laura Monzón, directora de consul-
toría en Almar Consulting. 

Como conclusión, Juan Luis López, responsable de 
construcción industrializada en ArcerlorMittal, ex-
plica que “la estandarizacion es el punto de partida 
para todo el proceso posterior de la industrializa-
ción, pero sin la estandarización, tampoco es posi-
ble la posterior innovación. Cuando tenemos defi-
nidas una serie de estándares podemos innovar ha-
cia nuevos productos. La estandarización nos va a 
permitir una amplitud de miras hacia futuras inno-
vaciones y mejoras de producto”.

La tecnología 2D consiste en industrializar ensamblando componentes ‘in situ’ en la propia parcela. 
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La inversión en pisos 
para reformar y 
vender renta al 20%

H ay una nueva tendencia que empieza a so-
nar con fuerza en España y es el flipping in-
mobiliario que se ha convertido es una de las 

nuevas formas de inversión más populares del mo-
mento. 

Este método americano pisa fuerte en España y ca-
da vez son más las personas que deciden adquirir 
viviendas baratas, remodelarlas y venderlas a un pre-
cio superior para obtener ganancias. Fórmulas co-
mo las house flipping (comprar, reformar y vender 
una vivienda) han aterrizado en España, despertan-
do el interés del pequeño inversor en el negocio in-
mobiliario. 

“El flipping inmobiliario o house flipping es un término 
que viene directamente desde Estados Unidos pa-

El house flipping es un negocio lucrativo siempre y cuando se compre a un precio bajo y se venda por encima de las reformas. 

Tendencias

Comprar, reformar y vender una vivienda es la nueva 
tendencia importada de Estados Unidos. Hoy en España  
es una de las fórmulas de inversión más populares.
LuzmeliaTorres. Fotos: iStock
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Tendencias

ra referirse a la compra de una vivienda con el ob-
jetivo de renovarla y venderla rápidamente a un pre-
cio superior. En definitiva, es comprar barato para 
alquilarlo o venderlo y, así, obtener ganancias. Aun-
que este término se aplica sobre todo tipo de inmue-
bles, sin embargo, el flipping inmobiliario en España 
se ha vuelto especialmente popular en el ámbito re-
sidencial. Aunque esto ya se hacía en los años 60 
en España, mi abuelo ya lo hacia, aunque no se lla-
maba así pero era comprar una vivienda para refor-
marla y colocarla en el mercado sacando un buen 
margen”, afirma Carlos Baños, consejero del family 
office Adapta Socios. 

El flipping inmobiliario se ha puesto de moda. Lo ve-
mos en los programas de televisión de reformas in-
tegrales de viviendas para conseguir la casa de tus 
sueños y hasta los famosos se apuntan a esta mo-
da. Leonardo Di Caprio ha reformado una mansión 
que tenia en Malibú para la venta y Diana Keaton se 
ha hecho una experta en reformas e incluso ha pu-
blicado algún libro sobre ello. “Se ha puesto de mo-
da porque hay mucha demanda para comprar vi-
vienda en el centro de las ciudades. Si nos centra-
mos en Madrid, el parque inmobiliario residencial 
está muy obsoleto y las casas no resultan atracti-
vas para el comprador, necesitan una reforma” ase-
gura Carlos Baños. 

El house flipping resulta un negocio muy lucrativo 
siempre y cuando se compre a un precio bajo y se 
venda a un precio elevado y superior al coste de la re-

forma o mejoras realizadas. El inversor tiene que com-
prar la casa a un precio por debajo del mercado y es-
to pasa cuando la vivienda está muy deteriorada o el 
dueño necesita deshacerse de la propiedad urgente-
mente. Una vez comprada la casa, el propietario de-
be realizar las mejoras necesarias para obtener la 
máxima rentabilidad para su venta o el alquiler.  

“Yo creo que un proceso de house flipping en el que 
no vayas a sacar una rentabilidad del 20% sobre 

ventas aconsejo no meterse porque te puedes en-
contrar con sorpresas, ya que no siempre se cono-
ce el estado de las viviendas y puede haber instala-
ciones muy defectuosas por lo que tienes que tener 
muy buen margen, porque siempre se supera lo es-
timado en capex” apunta Carlos Baños. 

Las claves para hacer una buena inversión en este 
modelo de negocio de house flipping sería: principal-
mente comprar barato y buscar una buena locali-
zación de la propiedad. Si está cerca de colegios, 
supermercados, tiendas, etc., atraerá a más com-
pradores. Seleccionar una propiedad de segunda 

El interiorismo es una tendencia que ha crecido mucho tras la pandemia y hoy en día se le da mucha importancia en una reforma. 

Una inflación, por encima del 
10%, hace también atractivo  
los activos en alquiler10%
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mano para reformar, pero asegurándose de que la 
estructura es sólida. El interiorismo es muy impor-
tante y es una tendencia que ha crecido mucho tras 
la pandemia. Ahora ya no vale comprar una vivien-
da y hacer una pequeña reforma, el cliente busca 
una reforma integral con un diseño mas atractivo y 
esta es una de las claves de la nueva tendencia del 
sector inmobiliario. 

Adapta Socios ha creado una nueva linea de nego-
cio de reformas de viviendas. “Estamos ofreciendo 
a nuestros inversores el modelo de house flipping y 
para ello hemos llegado a un acuerdo con un fondo 
de inversión para desarrollar esta línea de negocios 
de reformas de viviendas. Acabamos de arrancar 
pero estamos teniendo mucha demanda. Es un pro-
ducto que interesa en el mercado. Nos centramos 

en Madrid porque es un mercado muy liquido al fi-
nal siempre se acaba vendiendo el producto. Ade-
más vamos a contar con nuestra propia empresa 
de reformas para ayudar a la gente a tener la casa 
de sus sueños y hacer la reforma integral que ne-
cesiten. Está claro que el house flipping ha venido 
para quedarse”, asegura Carlos Baños. 

El mercado residencial durante estos años ha pa-
sado por muchos estadios: boom, crisis, recupe-
ración, pandemia, subida del precio de los mate-
riales, de los tipos de interés, inflación al alza, gue-
rra de Ucrania y ahora nos metemos de lleno en 
una recesión económica. Sin embargo, los exper-
tos asequran que un inflación alta, por encima del 
10% durante varios meses como hemos tenido en 
este año, hace también atractivo a este sector in-
mobiliario de bienes tangibles por su protección 
natural contra la inflación. Es importante señalar 

que el valor refugio en estos activos no lo es so-
lo por esa subida del precio, sino también por la 
rentabilidad que suele ofrecer en el mercado de 
alquiler. 

“En épocas inflacionistas la vivienda es un valor re-
fugio y sobretodo a largo plazo es un valor seguro. 
El mercado inmobiliario a largo plazo nunca baja, 
siempre va a más y hay un ejemplo claro que siem-
pre pongo. Si miramos el bono italiano ha subido y 
te da el 4,5%, pero con el bono italiano un millón de 
euros dentro de 10 años te va a valer lo mismo, un 
millón de euros. Sin embargo, una vivienda de un 
millón de euros que te va a dar entre el 4,5% o el 5% 
dentro de 10 años la vivienda se ha revalorizado y 
va a valer más, te vale un millón y medio de euros y 
ahí tienes la plusvalía latente con el paso del tiem-
po. El mercado inmobiliario a largo plazo nunca ba-
ja”, asegura Carlos Baños.

La tendencia 
ahora es hacer 

una reforma 
integral de toda la 

vivienda. 
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En exclusiva

Alrededor del lago se 
reúne toda la oferta de 

ocio. Fotos: Lagoh

E l centro comercial Lagoh en Sevilla de Lar Es-
paña se viste de fiesta para celebrar su ter-
cer aniversario. Lagoh es el mayor complejo 

comercial y de entretenimiento familiar de Andalu-
cía que abrió sus puertas el 27 de septiembre de 
2019. Lo hizo a pleno rendimiento, con sus 200 su-
perficies comerciales ya alquiladas y operativas. 
Desde entonces, reúne en sus más de 100.000 me-
tros de superficie una oferta exclusiva de comer-

Lagoh quiere ser el primer centro 
comercial inteligente de España
Es el mayor complejo comercial y de entretenimiento de Andalucía que celebra su tercer 
aniversario. Como novedades este mes incorporará a su oferta un gimnasio de 900 metros, el 
restaurante Casa Carmen y pondrá un escenario flotante dentro del lago para celebrar conciertos
Luzmelia Torres. Fotos: istock

cios y marcas de referencia, muchas de ellas inédi-
tas hasta ahora en Sevilla. En estos tres años, ade-
más de ser flagship de Lar España y emblema del 
retail 4.0 en nuestro país, ha afrontado con éxito 
dos años de confinamiento y seis desescaladas, y 
ahora medidas de ahorro y eficiencia energética. 

“Un centro de estas características se consolida a 
partir del tercer año y en Lagoh estamos celebran-
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En exclusiva

Lagoh ofrece una amplia oferta comercial con operadores de marcas reconocidas a nivel internacional y nacional.

do esta consolidación a pesar de la pandemia y la 
restricción de movilidad, prueba de ello es la entra-
da de operadores de prestigio de marcas naciona-
les e internacionales junto con operadores a nivel 
local. Por ejemplo, después de la pandemia entró 
Aliexpres en el centro y es su primera tienda física 
en Andalucía. Todo esto sin peder de vista nuestros 
pilares basados en la tecnología y la sostenbilidad” 
afirma Carlos Fita, director de Lagoh. 

Un centro que ha supuesto un empuje para la ciu-
dad de Sevilla. “Lagoh nos ha ampliado la oferta co-
mercial a los ciudadanos y ha servido de polo de de-
sarrollo urbanístico para el crecimiento de Sevilla 
por el sur” apunta Ignacio González, director gene-
ral de Promoción Económica y Parques Empresa-
riales del Ayuntamiento de Sevilla. 

“Para Lar España Lagoh es nuestro buque insignia. 
El principal activo dentro de nuestro porfolio que en-
globa un valor de 1.500 millones de euros ” afirma 
Hernán San Pedro, director de Relaciones con In-
versores y de Comunicación Corporativa de Lar Es-
paña. ¿Qué novedades va a incorporar Lagoh? “Des-

de el punto de vista comercial vamos a seguir tra-
bajando en la incorporación de nuevos operadores. 
Vamos a inaugurar este mes un gimnasio de 900 
metros y en restauración incorporamos Casa Car-
men. A nivel de ocio, generamos experiencias y even-
tos alrededor del lago y vamos a implantar un es-
cenario flotante en el lago para realizar conciertos 
que va a ser un elemento diferenciador en 2023, sin 
olvidarnos de nuestro sistema de sostenibilidad con 
placas solares, reciclaje y soluciones tecnológicas”, 
explica Carlos Fita.  

Lagoh quiere ser el primer smart shopping center 
en España vinculado al big data. “Lagoh ofrece om-
nicalidad 100%. Es el primer centro en España don-
de se implantó el click & shop que ofrece un contac-
to directo con los operadores del centro y es el pri-
mer centro que ha implantado el canal de ventas 
por whasap, luego estamos muy vinculados con las 
nuevas tecnologías” apunta Sergio García, Retail Di-
rector para Iberia de Grupo Lar y Lar España. La Aso-
ciación Española de Centros y de Parques Comer-
ciales (AECC) entregó a Lagoh el premio 2022 al me-
jor centro comercial español de gran tamaño.
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L os promotores inmobiliarios chinos están desesperados por que se recu-
peren las ventas de vivienda y sueñan con que el problema sea solo la po-
lítica de Covid-cero del Gobierno, pero la realidad es otra. La caída de las 

ventas se debe al colapso de la confianza de los hogares chinos, que temen que 
los pisos nuevos que ofrecen los promotores no se terminen por problemas de 
liquidez de los mismos.  

De hecho, el boicot a las hipotecas en China es consecuencia directa de las quie-
bras de un número cada vez mayor de promotores, empezando por el masivo 
Evergrande, que ha dejado tras de sí unos 1,3 millones de viviendas sin acabar. 
Pagar hipotecas por viviendas no entregadas no es muy apetecible, lo que expli-
ca el aumento de los boicots a los pagos de las hipotecas por parte de algunos 
hogares chinos. 

Aparte de que una parte pequeña de las hipotecas no se esté pagando, el proble-
ma principal es que las familias no están comprando viviendas nuevas por mie-
do a que no se finalicen, lo que significa que, a su vez, los promotores no dispo-
nen de financiación para poner en marcha nuevos proyectos y ni siquiera para 
acabar los que ahora tienen en curso.  

De hecho, la venta avanzada de vivienda representa actualmente el 86% de la fi-
nanciación de los promotores chinos porque los bancos no pueden prestar a ca-
si ningún promotor en base a la reglamentación existente, conocida como las 
tres líneas rojas. 

Como consecuencia de todo ello, las ventas de nueva vivienda se han desploma-
do (cerca ya del 30%), lo que también empuja los precios a la baja, con crecimien-
tos negativos en la mayoría de las ciudades, excepto en las grandes metrópolis. 
Al no vender viviendas, las promotoras prefieren no invertir en nuevos proyectos, 
con un efecto en cadena en otros sectores relacionados, como es el caso de los 
materiales de construcción, fabricantes de electrodomésticos, muebles, etc. Tam-
bién la inversión en el sector inmobiliario se ha desplomado y esto afecta direc-
tamente al crecimiento. 

El sector inmobiliario chino  
no tiene una rápida solución



Alicia García Herrero 
Economista jefe de Natixis para Asia-Pacífico 
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Opinión

Más allá de reducir el crecimiento de la economía, las dificultades financie-
ras de los promotores, así como los boicots hipotecarios no son buenas 
noticias para los bancos. Aunque están menos expuestos a los promoto-
res, sí que lo están a las hipotecas (4,5% de su crédito, respecto al 11%). 
Por este motivo, los boicots hipotecarios, especialmente si se extienden, 
suponen un problema mayor para la calidad y solvencia de los activos de 
los bancos.  

De este modo, los reguladores chinos se preparan para un probable empeo-
ramiento de la calidad de los activos de los bancos mediante la creación de 
fondos de rescate. Sin embargo, los recursos financieros que se están des-
plegando en estos fondos de rescate proceden de las instituciones banca-
rias más grandes y solventes, lo que apunta a un posible contagio de presta-
tarios malos a prestamistas buenos. En particular, los bancos de desarrollo, 
que son completamente públicos, son los que ahora están prestando más 
fondos a los promotores para que puedan finalizar los proyectos que están 
pendientes.  

El objetivo es claro: evitar más boicots hipotecarios. Este propósito de esta 
medida podría lograrse si se ponen sobre la mesa recursos sufi-
cientes, pero puede que no baste para devolver la confianza a los 
hogares para que vuelvan a comprar viviendas.  

Con interminables restricciones de movilidad e incertidumbre so-
bre la finalización de viviendas, las familias prefieren ahorrar en ac-
tivos financieros en lugar de invertir en bienes raíces, ya que no tie-
nen esperanzas de que los precios de la vivienda aumenten en el 
futuro. De hecho, solo el 16,2 % de los hogares encuestados espe-
ran un aumento de los precios de los inmuebles. 

Esto significa que las acciones del banco central para reducir las 
tasas hipotecarias podrían no lograr su objetivo, ya que la deman-
da de vivienda se encuentra en mínimos. En la misma línea, un nú-
mero creciente de gobiernos locales están flexibilizando sus con-
troles sobre la demanda de estos bienes, reduciendo el pago inicial 
que siempre había sido muy elevado en China. A pesar de los es-
fuerzos, la venta sigue cayendo en septiembre e incluso más rápi-
do que en meses anteriores. 

Por tanto, no parece claro cómo se puede dar la vuelta rápidamente al mer-
cado de la vivienda en China, a no ser que se produzca un cambio radical en 
la financiación de los promotores, lo que conllevaría una garantía del Estado 
o una adquisición de los promotores privados -que ahora son la mayoría- por 
promotores estatales.  

No cabe duda de que cualquier escenario de rescate conlleva costes fisca-
les importantes para un país cuya situación fiscal se ha deteriorado enorme-
mente en los últimos años. Por tanto, si continúa la situación como hasta 
ahora, el crecimiento chino seguirá sufriendo las consecuencias de la absor-
ción de la sobrecapacidad del sector, como bien sabemos por nuestra pro-
pia experiencia en España. 

Aun así, considerando que la economía china es diez veces más grande que 
la de España, parece claro que el impacto sobre el resto del mundo será ma-
yor, especialmente para los exportadores de materias primas, máxime para 
las relacionadas con la construcción.  

No obstante, para acabar con una buena noticia, el hecho que el boom inmo-
biliario chino haya sido financiado internamente -por los hogares chinos- re-
duce enormemente el riesgo de una crisis financiera.

■ 

Los reguladores chinos  
se preparan para un 
probable empeoramiento 
de la calidad de los 
activos de los bancos 

■
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