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LOS EIMIENTDS INMEIBILIARIEIS
RESISTEN A LA RECESION

El sector cierra un 2022 positivo v enfrenta el arranque convulso de 2023
con las bases necesarias para afrontar con fortaleza la proxima crisis

metrovacesa 1 MERLIN ofESPAC I ASG HOMES
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Se prevé una moderacion en el crecimiento. istock
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EL sector residencial
se encuentra
saneado y
preparado para
enfrentar un posible
cambio de ciclo. Asi
se espera que los
precios sigan al alza
pese a la caida de
las compraventas

Alba Brualla MADRID.

I sector residencial se encuen-
tra robusto y con unos cimien-
tos solidos para soportar una
posible recesion. Asi lo consi-
deran los directivos consulta-
dos por este medio, que proyectan una mo-
deracién en el crecimiento del mercado,
pero se muestran optimistas sobre la evolu-
cién que pueda tener el sector residencial
el proximo afio, que estara marcado por
una situacion de inestabilidad generaliza-
da. La intensidad de la recesién que pueda
darse en Espafia y en el resto de mercados
europeos seran clave en el nivel de activi-
dad que alcance el sector, ya que el ritmo
del mercado de la vivienda se encuentra es-
trechamente ligado a las tendencias ma-
croecondmicas.

Si bien, durante los aflos de pandemia la
vivienda ha demostrado ser un activo muy
resiliente a las crisis al tratarse del princi-
pal foco de inversién de los espafioles. Te-
niendo en cuenta esto y la robustez de las
empresas que forman parte ahora de este
sector, por el momento, reina la calma, pese
a que ya se esta detectando entre las gran-
des compaiiias consultadas una ligera ra-
lentizacion de la demanda que podriair a
mas en un escenario de encarecimiento de
la financiacion.

En el sector de la obra nueva esta situa-
ci6én no estresa, ya que una vez dimensio-
nado el mercado tras el estallido de la bur-
buja inmobiliaria, el producto nuevo tiene
un mayor volumen de demanda frente a la
oferta, lo que le blinda en situaciones como
la que se avecina. Asi, las grandes promoto-
ras cuentan con preventas superiores al
70% para los proyectos de los proximos dos
afios y ya llevan meses bajando el volumen
de lanzamiento de proyectos para adaptar-
se ala futura caida de la demanda. Esta

previsibilidad con la que trabajan dentro de
un mercado pequefio en comparacién con
la segunda mano, les permite mantener sa-
neado su balance.

Asi, los expertos auguran que la cons-
truccion de viviendas continuara siendo in-
suficiente por debajo de las 100.000 unida-
des anuales, acentuandose el problema de
falta de oferta en las grandes ciudades y en
las zonas con mayor empuje econémico y
demanda. De este modo se mantendra la
tension en los precios e incluso ird en au-
mento. Concretamente, la mayoria de los
asesores y analistas consultados por este
medio coinciden en que durante 2023 el
precio de la vivienda seguira al alza. Eso si,
la subida sera mucho mas moderada. Con-
cretamente, los analistas financieros pre-
vén que este ejercicio se cerrara con un en-
carecimiento de la vivienda de entre el 5%
y el 7%, mientras que en 2023 las estima-
ciones bajan hasta incrementos que se mo-
veran en la horquilla del 1% y 1,7%.

Se trata de medias que incluyen produc-
to de segunda mano y obra nueva, dos
mercados que se mueven a velocidades to-
talmente diferentes y que manejan tama-
fios muy dispares, puesto que la vivienda
usada acapara aproximadamente un 80%
de las operaciones de compraventa. Las
previsiones mas positivas se manejan, de
hecho, para la obra nueva, mientras que en
la segunda mano si podrian darse caidas
de precio en mercados o submercados me-
nos dinamicos.

Esto no significa que las promotoras no
tengan que enfrentar retos el préximo afio.
Nada mas lejos de la realidad. De hecho,
la menor produccién de vivienda de obra
nueva responde a diferentes factores como
la falta de suelo finalista (listo para cons-
truir) y su elevado precio.

USTAANTELA
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En 2023 la subida
del precio
de [a vivienda
Se movera en
la_horquilla
del %y 17%

Por otro lado, pese a que los costes de
construccion se encuentran ya en una sen-
da de estabilizacion tras haber experimen-
tado incrementos récord, se van a encare-
cer los costes financieros de las obras por el
impacto de la subida de tipos. Todo esto se
traduce en que la solicitud de licencias para
construir nuevas viviendas no va a crecer
en 2023.

La situacién excepcional de incertidum-
bre que se vive a nivel global afectara tam-
bién en el niimero de transacciones, siendo
muy probable, segtin los expertos, que se
registre un descenso de la demanda en la
primera mitad de 2023. Asi, el sector des-
cuenta una caida de las operaciones de al-
rededor del 12% el proximo afio, tras dos
afios de fuerte crecimiento.

De hecho, los expertos consultados ase-
guran que en los ultimos meses ya estan
viendo una ralentizacién de la demanday
“parece claro que esto seguira el afio que
viene, por lo menos en la primera mitad del
afio”. Asi, el sector debe prestar especial
atencion a la evolucion de los tipos de inte-
rés, ya que esto, sumado a la potencial pér-
dida de poder adquisitivo de las familias
por la inflacién y el desempleo, determina-
ra hasta qué punto puede darse una reduc-
cion real de la demanda.

Por otro lado, sera muy importante anali-
zar la capacidad de acceso a la financiacién
de las promotoras, especialmente en el caso
de las pequenas y medianas compafiias -en
el caso de las grandes no se espera una gran
variacion- ya que podrian endurecerse las
condiciones de acceso al crédito, poniendo
en riesgo su actividad, y por tanto, redu-
ciendo adicionalmente la oferta de produc-
to nuevo en el mercado. En cualquier caso,
el sector promotor confia en la robustez de
sus actuales cimientos.
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CEOQ de Aedas Homes

El ‘real estate’,
motor economico
en 2023

I sector inmobiliario en-
E cara 2023 con el opti-

mismo y confianza que
le proporcionan cuatro funda-
mentales sé6lidos: la existencia
de una demanda embalsada'y
solvente, el hecho de que haya
una oferta escasa, el elevado
ahorro de las familias y el bajo
nivel de endeudamiento las
promotoras. A lo que hay que
afiadir que la banca esta sa-
nead y que el crédito seguira
fluyendo para proyectos via-
bles y compradores solventes.
Esta favorable realidad sitia al
real estate como uno de los
motores econdmicos para
2023, como ya ha confirmado
el Banco de Espafa.

El regulador sostiene que en
un escenario adverso en el que
el PIB se contrajese un 1,3%
acumulado hasta 2024 y la tasa
anual de inflacion se disparase
al 20,6%, el inmobiliario resis-
tiria e incluso tiraria de la eco-
nomia. Pero no debemos cru-
zarnos de brazos: el sector de-
be acelerar su transformacion,
dejar de ser un negocio y con-
vertirse en una verdadera in-
dustria para ser mas competi-
tivos y ganar mas peso aiin en
el PIB.

En Aedas Homes afronta-
mos 2023 con el optimismo
que nos da nuestra gran visibi-
lidad de negocio: una cartera
de ventas de 5.000 unidades
por 1.500 millones y 6.000 vi-
viendas en construccion. Ade-
mas, nos encaminamos hacia
un afio récord con 2.600 entre-
gas y 900 millones de euros de
ingresos.

A pesar del complejo y vola-
til contexto macroeconémico
y geopolitico, Aedas Homes se
consolida en una posicién pri-
vilegiada gracias a tres fortale-
zas: un perfil de cliente medio-
alto resiliente, localizaciones
con una fuerte demanda y una
probada experiencia operativa.

CEO de Neinor Homes

L.0os costes
financieros de
las ohras suhbiran

ese a los anunciados de-
Psaﬁos que se esperan

para los proximos me-
ses derivados de la inflacion y
los problemas de suministro,
especialmente de hidrocarbu-
ros, las previsiones para la eco-
nomia espafiola muestran un
moderado crecimiento del PIB
entre el 1%-2% el proximo afio
y unas tasas de poblacion acti-
va estables. Asimismo, el sec-
tor financiero parece estar en
mejor disposicion para enfren-
tarse a externalidades macroe-
condmicas que en las tltimas
crisis.

En este contexto y con un
euribor oscilando entre el 3%-
4%, el proximo afio se manten-
dran las tendencias actuales en
el residencial. La compraventa
de pisos seguira fuertemente
dominada por la segunda ma-
no, con un porcentaje de tran-
sacciones superior al 80% res-
pecto a la obra nueva. El co-
mienzo de nuevas
promociones seguira lastrado
por la falta de suelo edificable
disponible y su elevado precio.
Y si bien los costos de cons-
truccion tienden a estabilizar-
se, se encareceran los costos fi-
nancieros de las obras por la
subida de tipos y de los pro-
yectos por la entrada en vigor
del nuevo CTE y del reglamen-
to europeo “de la Taxonomia”.
La solicitud de licencias no
crecera.

La construccion de vivien-
das continuara siendo insufi-
ciente por debajo de las
100.000 unidades anuales,
acentuandose el problema de
falta de oferta en las grandes
ciudades y en las zonas con
mayor empuje econémico, con
lo que la tension en precios,
sobre todo en el segmento del
alquiler ira en alza, mientras
que no se esperan variaciones
resefiables en los precios de
venta.

CEOQ de Metrovacesa

Esperamos una
desaceleracion
de precios

frontamos el nuevo

afio con algo mas in-

certidumbre en el sec-
tor que en afios anteriores,
pendientes de la ralentizacion
macro, y atentos al impacto
que terminard teniendo la su-
bida de costes hipotecarios y
de la inflacién en el bolsillo de
los compradores de vivienda.

De cara al 2023 esperamos
una desaceleracion en la subi-
da del precio de la vivienda,
que crecera a tasas mas bajas
en 2022, pero no esperamos
caidas, especialmente en el ca-
so de la obra nueva, debido al
escaso volumen de la oferta. El
numero de transacciones es
probable que descienda en la
primera mitad del afio 2023,
después de dos afios de fuerte
crecimiento de la demanda.
En los tltimos meses ya es-

tamos viendo una ralentiza-
cién de la demanda y parece
claro que esto seguira el afio
que viene, por lo menos en la
primera mitad del afio. En este
contexto, la obra nueva en las
ciudades principales debera
comportarse mucho mejor que
la segunda mano, debido al re-
ducido volumen de viviendas
iniciadas, que es inferior a la
demanda. La cuestion princi-
pal es conocer si esta demanda
empezara a estabilizarse en la
segunda mitad del afio, y esto
dependera de la evoluciéon ma-
croecondmica. En cualquier
caso, el sector inmobiliario en
Espafia, y concretamente el
ambito promotor, se encuentra
en una situacién de fortaleza y
con unos fundamentales soli-
dos. Disponemos de una situa-
cién financiera muy saneada y
el sector bancario ha manteni-
do sus criterios de prudencia a
lo largo del tiltimo ciclo, por lo
que toda la industria en su
conjunto se ird adaptando a las
necesidades para afrontar un
contexto como el actual.

CEO de Via Célere

Reduccion de
la actividad con
precios al alza

1 primer semestre de
E2023 Nno va a suponer un
gran cambio de rumbo

para el sector respecto al final
de 2022. Es innegable que
existen mayores incertidum-
bres que en afios pasados por
la posible recesion econdmica,
el alza de los tipos de interés y
la menor oferta de vivienda de
obra nueva debido a los altos
costes de construcciony ala
escasez de suelo, pero estos
son factores que creemos im-
pactaran reduciendo algo el ni-
vel de actividad del sector, pe-
ro con precios ligeramente al
alza, sobre todo en los grandes
nucleos urbanos. El desequili-
brio estructural entre la oferta
y la demanda, especialmente
en lo referente a obra nueva,
seguira siendo muy significati-
vo durante los préximos afios
en esas ubicaciones, e incluso
podria incrementarse si tene-
mos en cuenta los movimien-
tos demograficos que concen-
tran los flujos migratorios de
poblacién en las mayores ciu-
dades, como Madrid, Malaga,
Barcelona, Valencia o Sevilla.

En cualquier caso, debemos
prestar una atencién especial a
la evolucion de los tipos de in-
terés, que, sumado a la poten-
cial pérdida de poder adquisi-
tivo de las familias por la infla-
cién y el desempleo, nos
determinara hasta qué punto
puede darse una reduccion re-
al de la demanda. Por otro la-
do, sera muy importante se-
guir analizando la capacidad
de acceso a la financiacién de
las promotoras ya que, aunque
en el caso de las grandes no es-
peramos una gran variacion,
podrian endurecerse las condi-
ciones de acceso al crédito pa-
ra pequefias y medianas, po-
niendo en riesgo su actividad,
y por tanto, reduciendo adicio-
nalmente la oferta de producto
nuevo en el mercado.

CEOD de Habitat Inmobiliaria

[.a actividad
se mantendra
en la obra nueva

n el altimo afio, marca-
E do por la incertidumbre

econOmica, el sector in-
mobiliario se ha mantenido
fuerte y saneado, demostrando
un alto nivel de profesionaliza-
cién que le ha permitido afron-
tar retos como la falta de suelo
finalista e impulsar cuestiones
fundamentales como la soste-
nibilidad y la digitalizacion.
Adn en este contexto, se sigue
evidenciando la fortaleza de la
vivienda de obra nueva, espe-
cialmente por su comporta-
miento como valor refugioy
las posibilidades que ofrece
frente a la de segunda mano.

A suvez, lasolidez de la obra
nueva se traduce en una de-
manda fuerte frente a una
oferta insuficiente. En este
sentido, para el préximo afio
2023, es previsible que esta si-
tuacion contintie y la actividad
de obra nueva se mantenga,
dado que la oferta actual de vi-
vienda no cubre la demanda
existente y las promotoras son
compafiias consolidadas y con
un nivel de endeudamiento
contenido. No obstante, si pue-
de llegar a producirse un ajus-
te leve en las compraventas de
viviendas y una moderacion en
el precio, el cual aumentara li-
geramente, pero por debajo de
la inflacién, segun sefialan los
expertos.

De esta forma, se espera que
el préximo ejercicio el sector
continte haciendo frente a los
principales retos del mercado
que se vienen presentando
desde hace tiempo. Por tanto,
la escasez de suelo finalista en
los principales nticleos urba-
nos, la falta de mano de obra
especializada, la necesaria co-
laboracion publico-privada, los
retrasos en la concesion de li-
cencias y los largos plazos de
tramitacion urbanistica van a
determinar la evolucion del
sector.
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CEOQ de Culmia

El residencial
Va a mostrar
sus fortalezas

1 comportamiento de los
Eprimeros meses de 2023

va a seguir la senda de
los tiltimos meses de este
2022: unos excelentes resulta-
dos en las escrituraciones, las
carteras de las preventas ya
realizadas para las entregas de
2023 contaran con un porcen-
taje muy elevado de contratos
firmados y una cierta ralenti-
zacion en las preventas de los
nuevos lanzamientos. Esta es
una tendencia que ya hemos
visto reflejada en los datos in-
teranuales de compraventas,
en los certificados de obra
nueva, los visados y en la se-
cuencia leds-visitas-reservas.

Por otra parte, el build to
rent (BTR) y la vivienda ase-
quible van a mantener una
buena marcha, especialmente
esta ultima, ya que se prevé
que los fondos Next Genera-
tion propicien concursos pu-
blicos para mas de 20.000 vi-
viendas en el afio 2023, lo que
esperamos que refuerce el im-
pulso de la industrializacion
del sector, tal y como ya esta
ocurriendo en el Plan Vive de
la Comunidad de Madrid.

En cuanto al build to sell
(BTS), las viviendas finaliza-
das en el tiltimo afio son un
25% menos que las viviendas
vendidas en el mismo periodo
y este efecto de sobre demanda
esperamos que mitigue la subi-
da de los tipos y demas incerti-
dumbres que acechan actual-
mente. Sin recesion a la vista
en Espafia, con un moderado
crecimiento del PIB y conten-
cién de los precios, esperamos
un 2023 donde el sector resi-
dencial va a mostrar sus forta-
lezas. El mercado espaiiol si-
gue siendo un mercado con in-
dicadores fundamentales muy
buenos y el sector inmobiliario
esparfiol est, tras varias crisis,
muy profesionalizado y capaz
de afrontar el contexto actual.

Directora adjunta Masteos

Asistiremos a
un enfriamiento
del sector

n 2023 asistiremos a un
E enfriamiento general del
sector que sera mas o

menos evidente segun las zo-
nasy el tipo de vivienda. A ni-
vel de precios, seguira su ten-
dencia al alza, pero mucho
mas moderada. En grandes
ciudades, nticleos turisticos y
obra nueva, los precios de ven-
ta seguiran subiendo, mientras
que en zonas mas periféricas y
en la vivienda de segunda ma-
no si podremos encontrar in-
muebles que bajan su precio a
medida que avance el afio de-
bido al contexto econdmicoy
la subida de tipos, pero no se-
ran grandes bajadas. El merca-
do tiende a moderarse después
del impulso que tomo tras la
pandemia, motivado, sobre to-
do, por la subida de tipos.

También asistiremos a una
cierta contradiccion, porque
mientras los precios en venta
se moderaran, los del alquiler
seguiran creciendo con fuerza,
al menos durante la primera
mitad del aflo. A la falta de
oferta se unira una mayor de-
manda ante las mayores difi-
cultades de acceder a la com-
pra por la subida del precio del
dinero. Esta moderacion de los
precios de venta y el repunte
del alquiler, hara que 2023 sea
interesante para aquellos que
quieren invertir en vivienda
para rentabilizar el ahorro de
estos ultimos afios que, segun
el Banco de Espafia, en octu-
bre era un 5% superior al mis-
mo periodo de 2022. Si bien
alerta de que este ahorro se es-
ta devaluando como conse-
cuencia del alza de la inflacion.

En Masteos notamos como
esos ahorros se canalizan hacia
la vivienda porque surgen mas
oportunidades. Son personas
que buscan rentabilizar sus
ahorros con una inversién de
bajo riesgo, tangible y que se
puede hacer liquida.

CEO Inmobiliaria Espacio

Esta epoca
puede generar
oportunidades

os primeros meses de
I 2023 estaran marcados

por la incertidumbre. La
contencioén de la inflaciodn, si
realmente el BCE ha tocado
techo con el alza de los tipos o
los rumores de una posible re-
cesion son elementos que afec-
taran de forma significativa a
la actividad econémica.

Sin embargo, el inmobiliario,
y especialmente el residencial,
resistira con garantias, debido
a que se ha convertido en un
refugio para la inversion frente
a las oscilaciones de la bolsa u
otras inversiones mas expues-
tas al entorno macroecondmi-
co. Larazon detras de esta for-
taleza es, fundamentalmente,
que la demanda de vivienda si-
gue encontrandose en niveles
muy superiores a la ofertay
que, ademas, los costes de
construccion ya han comenza-
do una tendencia estabilizado-
ra pese a la inflacion, y como
consecuencia de la reducciéon
del precio de las materias pre-
dominantes en construccion.

En los proximos meses, es-
peramos que si que exista una
leve ralentizacion de la venta
de unidades, pero no creemos
que se produzca un ajuste sig-
nificativo del precio final de la
vivienda como consecuencia
de la escasez de suelo finalista
y la cascada de costes que debe
soportar la vivienda hasta el
consumidor tltimo. Al tiempo,
creemos que es una época que
puede generar oportunidades
para los inversores, dado que
esperamos que otros nichos de
mercado se fortalezcan en pa-
ralelo en 2023.

En cualquier caso, afronta-
mos la situacion con una base
excelente por el gran trabajo
realizado en los tltimos cinco
afios en la mayoria de las pro-
motoras y a la buena situacién
de endeudamiento y liquidez
de los actores del sector.

Presidente de la Corporacion
Via Agora

La realidad
Nnos mantiene
positivos

n un contexto de incer-
E tidumbre por la subida
de tipos del BCE, una in-

flacion alcista y el encareci-
miento de los costes de cons-
truccion, el mercado se en-
frenta a importantes desafios
para 2023. Facilitar el acceso a
la vivienda, sobre todo de los
jévenes, sigue siendo uno de
los principales retos. A este se
suman otros como la falta de
mano de obra, la generacion de
suelo finalista que dé respuesta
a la demanda existente, mayor
seguridad juridica para atraer
inversores, o cumplir con los
objetivos de la Agenda 2030.

Larealidad del sector nos
hace mantenernos positivos.
Terminamos 2022 con el ma-
yor niimero de compraventas
desde 2008. Las ventas para
este ejercicio estan practica-
mente al 100% y las del afio
que viene al 80%. Ademas, ha-
blamos de un sector promotor
solvente y saneado, con ratios
de deuda histéricamente bajos.

El INE esta anunciando que
la poblacién aumentara en cin-
co millones de habitantes en
los proximos 15 afios. Una pre-
vision que arroja una media de
180.000 nuevos hogares en los
proximos cinco afios. Solo en
Madrid, la cifra del INE estima
44,000 nuevos hogares al afio,
de los que se estan construyen-
do en torno a 18.000 viviendas.

Es importante impulsar de-
sarrollos urbanisticos para
contener el precio del suelo,
aumentar el nivel de produc-
ci6én de vivienda, asi como se-
guir trabajando por la desbu-
rocratizacion de la tramitacién
de las licencias para recortar
plazos y costes financieros.
En Espafia existe una crisis de
mano de obra generacional
que se puede solventar por la
industrializacién y la genera-
cion de suelo en las ciudades
donde la sociedad quiere vivir.

CEOQ de ASG Homes

El mercado
tiene capacidad
de resiliencia

ese a las dificultades con
Plas que acaba 2022, que

nos hacen pensar que
2023 sera mas complicado de
lo que nos gustaria en el sector
residencial, somos positivos
porque sabemos de la capaci-
dad de resiliencia del sector in-
mobiliario espafiol. Hay que
destacar que desde la crisis an-
terior el sector se ha profesio-
nalizado y las compaiiias ges-
toras de proyectos e inversio-
nes inmobiliarias hemos
sabido adaptarnos muy rapida-
mente a las circunstancias,
siendo flexibles a la hora de
plantear los proyectos, estu-
diando en profundidad el mer-
cado de la demanda en cada
punto de la geografia espafiola,
para ser lo mas realistas posi-
ble en cuanto a la oferta.

Pese a las dificultades deri-
vadas de la guerra de Ucrania
que se sumaron a la tension en
las cadenas de suministro, el
incremento sostenido de los
precios de la energia, la infla-
cién alcanzando cotas que ha-
cia mas de cuatro décadas que
no veiamos, la subida de tipos
de interés y las amenazas de
recesion.., somos optimistas
para el mercado residencial
en 2023.

Ante una oferta escasa de
primera vivienda en venta
nueva que se ve lastrada por
la falta de suelo, la demanda
sigue siendo constante y cre-
ciente. Ademas, el ahorro -y
por tanto la liquidez- de las fa-
milias y los inversores espafio-
les se encuentra en maximos
histéricos, lo que combinado
con que la subida del precio
del dinero no deberia prolon-
garse en el tiempo, nos hace
prever un entorno favorable en
el que los precios se manten-
gan o incluso suban ligeramen-
te, al mismo tiempo que los rit-
mos de compra venta se man-
tienen en positivo.
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CEOQ de Aliseda y Anticipa

Nosevaa
producir un
ajuste brusco

a subida de tipos de inte-
I rés por parte del Banco

Central Europeo -la tlti-
ma de medio punto, hasta el
2,5%- va a provocar un encare-
cimiento de la financiacién
bancaria para adquirir una vi-
vienda, que se trasladara a una
mayor moderacién en el avan-
ce de los precios y en el volu-
men de transacciones en los
primeros meses del préximo
2023.

En todo caso, no prevemos
que se vaya a producir un ajus-
te brusco en el mercado inmo-
biliario espafiol, donde, ade-
mas, los precios de la vivienda
no han crecido como en otros
paises de nuestro entorno y
contintian por debajo de los
maximos registrados en el afio
2007. La oferta de vivienda de
obra nueva y de segunda mano
sigue siendo escasa y la vivien-
da sigue manteniendo un gran
atractivo como valor refugio
para los inversores frente a los
altos niveles de inflacién que
aun registra la economia espa-
fiola.

Asimismo, hay que resaltar
que todavia estamos en un mo-
mento éptimo para obtener fi-
nanciacion para invertir en vi-
vienda. Venimos de un periodo
en los ultimos afios de tipos de
interés que han sido extrema-
damente bajos. Conseguir una
hipoteca a tipo fijo bonificado
en el entorno del 3% es una
buena opcién si observamos
cudl ha sido el coste de la fi-
nanciacion hipotecaria en las
dltimas dos décadas o que en
mercados como el britanico el
coste de las hipotecas esta ro-
zando en estos momentos el
6%.

Por todos estos motivos
mencionados, somos modera-
damente optimistas respecto a
las perspectivas del mercado
residencial para el primer se-
mestre del préximo afio.

Consejero delegado
de Haya Real Estate

El sector debera
apostar por la
diversificacion

urante los tltimos dos

afios hemos experimen-

tado un gran incremen-
to en el precio de la vivienda,
con meses de 2022 que incluso
presentaron alzas interanuales
de mas del 6% en ciudades co-
mo Madrid. También se han
producido récords en las tran-
sacciones y se espera que 2022
supere los datos de compra-
venta de viviendas de 2021. Sin
embargo, a pesar de estos indi-
cadores positivos, es posible
que factores exdgenos a la in-
dustria como el incremento de
los tipos de interés, la crisis
energética y la inestabilidad
geopolitica internacional im-
pacten en esta tendencia, pu-
diendo ralentizar las operacio-
nes inmobiliarias del residen-
cial, aunque con diferencias
segun la region y la tipologia.

Por este motivo, el sector de-
bera apostar por la diversifica-
cién y por seguir impulsando
el mercado del alquiler y la
rehabilitacion de viviendas.
Esta tlltima es una estrategia
que, desde la industria del ser-
vicing en general y desde Haya
Real Estate en particular, ha si-
do una constante para optimi-
zar el valor de los activos, dado
que tratar previamente inmue-
bles deteriorados y con un cer-
tificado energético por debajo
de D mejora su salida de la car-
tera con un valor superior.

Por otro lado, desde Haya
creemos en la importancia de
mantener la disciplina en los
costes, la digitalizacion de ser-
vicios y contar con una estruc-
tura preparada y ajustada para
que las empresas inmobiliarias
sean rentables. El cada vez
mas desafiante entorno provo-
cara que quien no se adapte
quede relegado en un mercado
cada vez mas competitivo, es-
pecialmente entre los servi-
cers, donde el proceso de con-
solidacion es imprescindible.

Managing director de Intrum
vy presidente de Solvia

El precio de la
vivienda subira
hasta un 2,5%

ese a la incertidumbre
Peconémica, el 2022 esta

siendo un afio dindmico
para el sector inmobiliario, con
un volumen de transacciones
creciente respecto a afios ante-
riores. Asi, esperamos que
2022 cierre en torno a las
640.000 operaciones, una cifra
algo mas del 13% por encima
de la registrada en 2021.

Para el proximo afio 2023
esperamos que de forma pau-
latina se produzca una mode-
racion en el volumen de com-
praventa residencial, tal y co-
mo lo refleja nuestro I1T Solvia
Market View 2022, finalizando
el ejercicio en torno a las
580.000 operaciones. No obs-
tante, estas cifras seguiran
siendo superiores a las alcan-
zadas en los afios anteriores a
la pandemia.

Respecto a los precios de
compraventa de vivienda, en
2023 esperamos una modera-
cién en el crecimiento de pre-
cios, con incrementos de entre
el ,5%y el 2,5% en términos
anuales. El coste de las rentas
de alquiler, por su parte, per-
manece en el tercer trimestre
en los 11,3/m2/mes, con previ-
sién de que aumente durante
el primer trimestre 2023 debi-
do ala falta de oferta disponi-
ble y al crecimiento de la de-
manda.

En el caso de la vivienda de
obra nueva, el tercer trimestre
del afio ha aumento en un 7,1%
trimestral, por lo que parece
que el sector podria volver a
coger impulso, y recuperar en
2023 el nivel de precios de tri-
mestres anteriores. No obstan-
te, todavia hay diferentes desa-
fios por superar: incremento
de los tipos de interés, precio
de los materiales, la compleji-
dad regulatoria en la genera-
cion de suelo para la promo-
cién y la falta de mano de obra
cualificada.

Chief Real Estate officer
de Altamira doValue

Algunas
inversiones
Se retrasaran

urante el tercer trimes-
D tre de este afio se ha

producido una desace-
leracién en la inversién en vi-
vienday es posible que esta
tendencia se prolongue duran-
te los primeros meses del afio
2023. Sin embargo, no preve-
mos que el sector residencial
vaya a experimentar una clara
caida de las ventas. En cuanto
alos precios de la vivienda, es
muy probable que estos se ve-
an afectados por la subida de
tipos de interés del BCE y por
el incremento del euribor. En
este sentido, aunque prevemos
una bajada en los precios, esta
sera moderada e, incluso, en
algunas zonas donde existe
una alta demanda podremos
observar una estabilizacién de
este indicador.

Entre los factores que nos
ayudan a ofrecer esta vision se
encuentran, por un lado, las di-
ficultades que van a tener que
afrontar las empresas y, por
otro, el retraso que se esta pro-
duciendo en la ejecucion de
los proyectos de inversion. A
nivel empresarial y desde el
punto de vista de la promocién
inmobiliaria, puede haber
también cierta demora en la
toma de decisiones de nuevas
inversiones y de operaciones
de crecimiento. Este retraso se
dejara notar sobre todo en el
mercado de suelo donde, en
estos momentos, los promoto-
res se estan comportando de
una forma mucho mas pru-
dente respecto a la inversion
a corto plazo, y tienen la vista
puesta en activos en desarro-
llo.

Con todo, podemos concluir
que larealidad es que el mer-
cado inmobiliario empieza a
enfriarse después de unos afios
muy buenos, aunque, de mo-
mento, sigue ofreciendo cierta
proteccion frente a la infla-
cién.

CEOQ de Servihahitat

La demanda
se refugiara
en el alquiler

aactual inflacién y el en-
I carecimiento de la finan-

ciacion provocara un in-
cremento del esfuerzo para
adquirir una vivienda, lo que
hace prever una moderacién
en la demanda de la vivienday,
consecuentemente, en el ritmo
de las operaciones y niimero
de hipotecas. En el contexto
actual, no se espera una co-
rreccion en los precios por el
existente equilibrio entre la
ofertay la demanda.

El alquiler se convertira en
el marco donde se refugiara la
demanda expectante y vera
potenciado su interés como
polo de atraccién para la inver-
sion. La rentabilidad, que se si-
tia en torno al 6%, actiia de
poderoso iman en un pais que
necesita 1,2 millones de vivien-
das de alquiler de aqui a 2030
para cubrir la demanda. En
cuanto a la vivienda de obra
nueva, se estima una ralentiza-
cién coyuntural en la solicitud
de nuevos visados y licencias,
pero su demanda seguira dan-
do muestras de fortaleza.

Ademas, la salida de los nue-
VOs proyectos esta practica-
mente asegurada, ya que las
operaciones de venta previstas
para 2023 ya se han cerrado
mayoritariamente en preventa.
Desde el punto de vista del
promotor, desbloquear y acce-
der a suelo finalista continuara
siendo una de las demandas
del sector para destensionar
las zonas con mas demanda.
La produccién de vivienda se-
guira asentada bajo conceptos
de sostenibilidad y eficiencia.

Con esta perspectiva, el seg-
mento living seguira dando de
qué hablar el préximo afio.
Con una base tan s6lida, nadie
duda que el sector residencial
cobrar4 traccion en cuanto la
economia retome la senda de
recuperacion y los tipos se re-
lajen.
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Presidente de Alquiler Seguro

El precio del
alquiler seguira
subiendo

ufrimos diferentes facto-
Sres, externos e internos,

que nos producen una
situacién de incertidumbre po-
co halagiiefia. Por un lado, al-
tas tasas de inflacion interna-
cional que esta provocando la
reaccion de los principales
bancos centrales, quienes es-
tan subiendo los tipos de inte-
rés como medida monetaria de
contencion, unido a la guerra
de Ucrania, que provoca toda-
via més subidas en las materias
primas esenciales. Por otro la-
do, el afan intervencionista de
nuestro actual Gobierno, ame-
nazando con limitaciones en
los precios, unido al aumento
inexorable de la demanda en
alquiler y a un stock que co-
mienza a mostrar claros sinto-
mas de agotamientos.

Con estos factores, es mas
que posible una ralentizacion
de las operaciones de compra-
venta, por el encarecimiento
de las hipotecas y la falta de
confianza de las familias y los
inversores, que ven en la nueva
ley de vivienda una clara ame-
naza. Con respecto al mercado
del alquiler residencial, el limi-
te en la actualizacion de las
rentas ya esta provocando ten-
siones en las renovaciones de
contratos, por lo que inevita-
blemente asistiremos a un au-
mento artificial de la demanda,
con la consiguiente subida de
precios. En el lado opuesto,
desde el fin del confinamiento
vemos como se estd acentuan-
do la descentralizacion resi-
dencial, disminuyendo la de-
manda en los clasicos nticleos
urbanos, apareciendo un inte-
rés en los cinturones urbanos
de las principales ciudades. Lo
que nos lleva a confirmar lo
siempre defendido desde Al-
quiler Seguro: el mercado in-
mobiliario residencial es un
mercado heterogéneo que de-
be ser estudiado por zonas.

Presidente de Almar Consulting

Sin grandes
cambios en
la obra nueva

12023 va a arrancar con
Eun cierre de afio para el

inmobiliario con cifras
muy positivas, por lo que cabe
esperar que de cara al primer
semestre se podrian producir
algunos ajustes que lleven a
una estabilizacion del merca-
do. Segtin apuntan algunos
analistas, los paises de la UE
podrian entrar en recesion téc-
nica, y es de prever que los ti-
pos de interés continten al al-
za, lo que podria reflejarse en
que el mercado inversor opte
por moderar sus movimientos
en los primeros meses. Sin em-
bargo, en lo que se refiere ala
inflacién, todo apunta a que
comenzara a moderase en este
primer semestre del afio, lo
que conllevara a que los gran-
des ahorradores decidan in-
vertir en sectores refugio, co-
mo es el caso del inmobiliario.

Respecto al residencial, en

obra nueva, no se esperan
grandes cambios ni en el pre-
cio ni en la demanda debido a
la escasez de oferta, sobre todo
en zonas tensionadas. Sin em-
bargo podrian producirse lige-
ros ajustes en la vivienda de
reposicion, con una leve baja-
da de precios. En este contex-
to, cabe esperar que las fami-
lias vean incrementado su es-
fuerzo para adquirir una
vivienda, ante la menor renta
disponible de los hogares y las
nuevas condiciones de finan-
ciacién. Sera también un afio
de oportunidades en términos
de eficiencia energética para el
residencial. El sector necesita
seguir avanzando para conse-
guir un mercado inmobiliario
mas sostenible. Es una pena
que los Fondos Next Genera-
tion, que podrian haber sido
un gran impulsor para la reha-
bilitacion sostenible, se hayan
quedado atascados con riesgo
de perderse por una mala ges-
tion.

CEO de ACR

Reflexionar
e impulsar el
futuro del sector

s innegable que 2022 ha
E sido complejo, en el que

han confluido situacio-
nes complejas. Algunas sobre-
venidas y otras que llevaban
tiempo latentes y se han agra-
vado en los tltimos meses. Y a
pesar de que muchas de esas
circunstancias se mantendran
en 2023, en ACR creemos que
estamos ante una oportunidad.

Este cambio de escenario,
con su previsible ralentizacion,
debe servirnos para reflexio-
nar e impulsar el futuro del
sector. Porque est4 claro que el
modelo actual muestra sinto-
mas de agotamiento, especial-
mente en contextos tan cam-
biantes como este, que requie-
ren una mayor flexibilidad.
Para ello, los actores de la ca-
dena debemos trabajar juntos,
impulsando un nuevo modelo
mas colaborativo, que asegure
la viabilidad y solvencia de los
proyectos inmobiliarios.

No se trata de una predic-
ci6n ingenua. En ACR sabe-
mos por experiencia que un
nuevo modelo de construc-
cioén, mas colaborativo e indus-
trial, es posible. En el iltimo
afio hemos puesto en marcha
varios proyectos con distintos
sistemas industrializados, en-
tre ellos, el primero en steel
framing que alcanza cinco al-
turas. Y el ingrediente comtin
a todos ellos es la colabora-
cién, indispensable para cons-
truir proyectos industrializa-
dos, que, ademas, son muy
adecuados para los nuevos
modelos que marcan tenden-
cia en el residencial, ya que los
coliving'y couhousing seguiran
ganando protagonismo.

Este cambio de paradigma
es una realidad en otros paises
y debemos hacer que lo sea en
el nuestro. Hay que aprove-
char esta ralentizacion para pi-
sar el acelerador en la transfor-
macioén de la construccion.

Director general de Grupo Avintia
Real Estate

Mas optimistas
en el sequndo
semestre

12023 prevemos que
E sea un ejercicio comple-
jo en sus inicios, aunque
la situacién ira virando hacia
unas buenas perspectivas de
cara al segundo semestre del
afio. Esperamos tener una ma-
yor visibilidad en cuanto a las
dos grandes incdgnitas que nos
acechan: el precio del dinero y
el coste de obra. Tener dicha
visibilidad va a minimizar la
incertidumbre y nos permitira
afrontar nuevas operaciones
con mayores garantias.
Esperamos que, si bien el va-
lor del suelo no tenga una baja-
da muy apreciable, si sera mas
sencillo el cierre de activos en
mejores condiciones de pagoy
financiacién. Del mismo modo,
para el proximo ejercicio no
esperamos bajadas en los pre-
cios de obra nueva, pero si
apreciamos dos tendencias
claras: el Build to Rent (BTR) y
el sector healthcare, entre los
que se encuentran las residen-
cias para personas mayores.
Para el primero, ha quedado
manifiesta su necesidad en
grandes nticleos poblacionales,
con una clara falta de parque
destinado al alquiler asequible,
ciudades como Madrid o Mos-
toles ya han puesto en marcha
ambiciosos planes de BTR,
otros ayuntamientos estan tra-
bajando y estamos seguros de
que se uniran otras ciudades
para renovar o ampliar su ofer-
ta de viviendas de alquiler.
Respecto al sociosanitario,
en el senior living apreciamos
una tendencia cambiante hacia
espacios mas personalizados,
con unidades de convivencia
reducidas, y centrados en los
cuidados y servicios al usuario,
no solo en residencias de ma-
yores como tal, sino también
en otros modelos como coope-
rativas de viviendas, senior re-
sorts o cohousing, para perso-
nas no dependientes.

Director general de la Agencia
Negociadora del Alguiler (ANA)

El acceso
al alquiler
se complicara

I mercado del alquiler
E residencial va a perder

en 2023 la prevalencia
que tenia como tmnico refugio
para la obtencion de valores de
rentabilidad, para dejarselo a
los pasivos que ya estan ofre-
ciendo bancos y entidades fi-
nancieras para captar ahorros
privados sin ningun tipo de
riesgo.

La sobreproteccion de los
inquilinos, la congelacion al
2% de las rentas de alquiler en
su actualizacion, la inseguri-
dad juridica ante la ocupacion
de una vivienda, y la posible
aprobacion de una Ley de Vi-
vienda, paralizaran la evolu-
cion del mercado del alquiler.

Todas estas medidas estan
creando una situacién de mer-
cado fuertemente tensionado
entre oferta (menguante) y de-
manda (creciente), donde la
peor parte se la llevaran los in-
quilinos, que van a ver como se
les complicard ain mas el ac-
ceso a una vivienda en alquiler,
porque los precios seguiran
siendo altos y los arrendadores
mas selectivos en su seleccion.

El alquiler estaba creciendo
abuen ritmo hasta la llegada
de la pandemia en 2020. Con
la pandemia y la crisis del sec-
tor turistico, aumento de ofer-
ta, que provocé una bajada de
los precios y una mayor facili-
dad para acceder a una vivien-
da de alquiler. Al parecer, na-
die con responsabilidad ptibli-
ca, tomo nota de aquella
situacion, al contrario, las ulti-
mas medidas adoptadas han
empeorado, con creces, el ac-
ceso al alquiler.

LaUnica salida para que en
el 2023 mejore el alquiler, es
que se trabaje a favor de la
oferta de viviendas en alquiler
y se ayude a los tinicos que tie-
nen la llave para que esta au-
mente, que no son otros que
los arrendadores de viviendas.
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Presidente vy CEO de Gloval

La oferta de obra
NUeva seguira
todavia limitada

esde Gloval creemos
D que para poder tener

mas clara la evolucién
del primer semestre y del pro-
ximo ejercicio en general, es
fundamental ver en qué nivel
se consolidan los tipos de inte-
rés y, por tanto, del coste de la
financiacion de aquellos que
quieran endeudarse para com-
prar de una vivienda.

En términos de oferta, la vi-
vienda nueva continuara toda-
via limitada y seguira mante-
niendo la traccién actual de su
demanda. La situacion de la
segunda mano estara mas con-
dicionada por los aspectos ma-
croecondmicos y sus conse-
cuencias directas en la capaci-
dad de comprayenlade
repago de las financiaciones.

Un papel especial lo ocupa-
rén activos como el build to
rent o el coliving. Y es que el
residencial esta experimentan-
do una transformacién por los
cambios de caracter sociales y
econdmicos de la sociedad.

El primer semestre nos
aportara mas certezas sobre la
situacién macroecondmica ac-
tual: si estamos en una rece-
sién de indole técnica y de cor-
to plazo, o bien si se trata de un
ciclo mas estructural que afec-
te al empleo y a los niveles de
la tasa de esfuerzo. Una infor-
macion que sera crucial para
que el conjunto del tejido em-
presarial y econémico confor-
me sus estrategias para paliar
los efectos de la inestabilidad.

Asimismo, entendemos que
la evolucion del primer semes-
tre todavia no va a recoger im-
portantes tensiones, ni en baja-
da de precio ni en acceso ala
inversion. En todo caso, todas
estas implicaciones, ya sean en
un contexto positivo de salida
de la incertidumbre, como si
fuesen una recesion mas rele-
vante, lo veremos con mas cla-
ridad en el segundo semestre.

CEOQ de Foro Consultores
Inmobiliarios

Nueva y usada:
la prevision
va por barrios

avivienda no se compor-
I tara igual en toda Espa-

fia. Mientras unas zonas
o tipologias capearan mejor el
temporal, otras se veran mas
afectadas. No obstante, si las
previsiones macro empeoran,
el inmobiliario es muy sensible
a ello, especialmente en lo re-
lativo a la inflacién a raiz de la
guerra de Ucrania y los tipos
de interés. Y entendemos que
en esa situacion la demanda se
retraeray en alguna medida
los precios, aunque no sera ge-
neralizado.

Esto va por barrios y hay que
distinguir entre vivienda nue-
vay usada. La oferta de vivien-
da nueva es escasa, debido al
elevado coste del suelo y de
construccién. Esto indica que
las ventas se reduciran, pero
no se esperan bajadas de pre-
cios en las promociones por-
que, aunque la demanda des-
cienda, la oferta también se re-
duce.

Sin embargo, la segunda
mano podria experimentar re-
cortes de precios, y aqui ten-
dra mucho que ver la situa-
cién personal de los vendedo-
resy de los compradores. En
las zonas con menos demanda
si se produciran bajadas, pero
donde la demanda sigue sien-
do solvente o en viviendas de
lujo, no se veran cambios. Si
que hay un dato que afecta
bastante a este segmento de
mercado, por cada punto de
subida del euribor se expulsa
aun porcentaje importante de
compradores, una situaciéon
que puede favorecer al merca-
do del alquiler.

Pero creo que la crisis va a
ser limitada en el tiempo. Pro-
bablemente después del vera-
no del afio 2023, volveremos
alanormalidad, incluso en lo
que respecta a los tipos de in-
terés, que podrian comenzar
abajar.

Directora de Instituciones
vy Grandes Cuentas en
Sociedad de Tasacion

[.a demanda se
mantiene fuerte
en obra nueva

1 sector inmobiliario es-
E ta manteniendo un

buen comportamiento
pese al contexto macroecono-
mico actual. Por el momento,
el impacto de la subida de los
tipos y el encarecimiento de
las hipotecas se evidencia de
forma poco significativa en el
mercado, pero un escenario de
tipos mantenido en torno al
3%-5%, especialmente en el
actual contexto de inflacion,
podria llevar aparejado algiin
ajuste en el mercado, determi-
nado por una pérdida de po-
der adquisitivo de los hogares
y un encarecimiento de la fi-
nanciacion.

Al igual que existe un com-
portamiento de mercado dife-
rente en funcion del perfil de
comprador, ya busque primera
vivienda, vivienda en reposi-
ci6én o inversion, también exis-
ten diferencias por tipologia de
producto.

Lavivienda nueva est4 suje-
ta al incremento de los costes
de construccion, el encareci-
miento de las materias primas,
la congestion de las cadenas de
suministro y, ahora también,
por el encarecimiento de la fi-
nanciacion, factores que esta-
rian reduciendo de forma con-
siderable el niimero de vivien-
das iniciadas. Y, sin embargo,
por el lado de la demanda, no
sblo se mantiene fuerte, sino
que el interés por este tipo de
producto continua creciendo.
Por todo ello, es probable que,
en el caso de la obra nueva,
veamos incrementos en pre-
cios superiores a los de segun-
da mano.

Por su parte, la vivienda usa-
da es mas elastica, por lo que
se podria ajustar mejor a las
condiciones de mercadoy de
la demanda, y en consecuen-
cia, sufrir mayores ajustes tan-
to en actividad como en pre-
cios.

Directora Servicio
de Estudios de Tinsa

Una demanda
activa que tiende
a moderarse

n este 2022 hemos visto
E como el estallido de la

guerra en Ucrania ha
agravado las tensiones infla-
cionistas que ya existian en la
economia desde la crisis de
movilidad que genero la nece-
sidad de contencién de la pan-
demia.

A un paso de comenzar el
afio 2023, continuamos en un
entorno de inflacion e incerti-
dumbre, con tipos de interés
al alza que buscan contener el
traspaso de la inflacién a los
salarios (efectos de segunda
ronda) y que debieran aliviar
la espiral inflacionista hasta
cierto punto, sin ser necesaria-
mente efectivos para corregir
la parte de inflacién generada
por el lado de la oferta. Esto
lleva al pensamiento de que el
incremento de los tipos de in-
terés tiene un recorrido limi-
tado.

En el segmento del mercado
residencial, durante el primer
semestre del proximo ejercicio
se espera que la demanda con-
tintie activa, aunque con ten-
dencia ala moderacién, como
consecuencia del endureci-
miento de los criterios de con-
cesion de préstamos derivado
del incremento de tipos de in-
terés, de la erosion de la infla-
cién en los ahorros de los ho-
gares y de la ralentizacién eco-
némica inducida por el cambio
en la politica monetaria lleva-
da a cabo por el Banco Central
Europeo (BCE).

La construccion continda en
niveles bajos y limita la oferta,
lo que mantendr4 el tensiona-
miento de los precios residen-
ciales en términos nominales,
que continuaran creciendo,
aunque se estima que lo haran
a un ritmo menos acelerado
que el observado durante el t1l-
timo afio y medio a medida
que se acerque el ejercicio de
2024.

Presidente de Tecnitasa y
presidente de ATASA (Asociacion
Profesional de Sociedades

de Valoracion)

La recuperacion
sera solida a
partir de julio

inalizando el afio, pode-
Fmos ver como el seg-

mento residencial ha re-
gistrado un muy buen ejerci-
cio, mostrando una sélida
demanda que a su vez ha sos-
tenido un importante volumen
de transacciones, acompafiado
de un notable incremento de
precios.

Del mismo modo que el pri-
mer semestre del afio mostrd
mejor comportamiento que el
del afio anterior, el segundo se-
mestre de este afio se ha carac-
terizado por la existencia de
un menor volumen de activi-
dad, debido a la incertidumbre
provocada por factores por to-
dos conocidos, y que son tanto
internacionales como internos.

Existe consenso por parte de
los analistas en lo relativo a
que, al menos durante la pri-
mera mitad de 2023, el merca-
do residencial continuara ra-
lentizado, respondiendo a una
situacion de aterrizaje suave,
que se caracterizara por un vo-
lumen de transacciones logica-
mente inferior al contraerse la
demanda por la subida de ti-
pos, y al resultar mas rigidos
los criterios de concesién de
hipotecas. Asi como por un ni-
vel de crecimiento moderado
en los precios de la vivienda,
que si que podria considerarse
negativo en términos reales en
la medida en que fuera inferior
ala tasa de inflacion, y cuya
magnitud dependera tanto de
la evolucion de indicadores
econdmicos en Espafia, como
de la situacion geopolitica in-
ternacional.

A partir del segundo semes-
tre de 2023, y segtin evolucio-
nen los factores tanto interna-
cionales como internos que
provocan la actual situacién de
incertidumbre, la prevision es
que podremos asistir a una so-
lida recuperacion del sector
residencial en Espaila.
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Head of acquisitions and
developments Iberia 6 head of
developments Italy, Real Assets
de AXA

Se generaran
oportunidades
de inversion

enemos confianza en la
I capacidad del mercado

residencial espafiol para
generar oportunidades en
2023. La situacion de volatili-
dad, el contexto internacional,
la subida de los costes de fi-
nanciaciéon y la moderacion de
los precios en un ambiente in-
flacionario debieran ayudar a
generar oportunidades de in-
version interesantes, tanto en
el equity como en la deuda.

Esto sera valido en los mer-
cados residenciales con funda-
mentales mas sélidos. Sucede-
ra en las ciudades espafiolas
con dindmicas poblacionales
mas sanas, donde el niumero de
habitantes crece en todos sus
segmentos, y donde se recibe
cada afio un flujo sostenido de
personas que quieren quedar-
se a vivir, estudiar y trabajar,
beneficiandose de niveles altos
de calidad de vida, creacion de
empleo, seguridad y buena in-
fraestructura de transporte, sa-
nitaria y educativa.

El area metropolitana de
Madrid es un ejemplo de ese
tipo de mercado con funda-
mentales muy solidos para el
residencial, pero hay muchas
otras; como Malaga. En todas
ellas el mercado residencial se-
ra un buen refugio para miti-
gar el impacto de la inflacion.
La mayor parte de estos mer-
cados son ademas deficitarios
tanto en suelo listo para pro-
mover como en producto ase-
quible y de calidad, tanto en al-
quiler como en venta.

Sialo anterior le afadimos
la oportunidad que supone sa-
tisfacer la demanda de produc-
to sostenible, eficiente y con
niveles adecuados en materia
de ESG, pensamos que 2023
ofrece un horizonte interesan-
te para el residencial. Habra
sin duda desafios, pero tene-
mos muy buenos fundamenta-
les que debemos aprovechar.

CEO de Residencial de Grupo Lar

SEe espera una
ralentizacion
de las ventas

023 va a comenzar igual
2 que termina 2022; mar-

cado por la incertidum-
bre econémica y con poca visi-
bilidad. La incierta situacion
macro plantea grandes retos,
el comportamiento de la infla-
cion, las subidas de tipos de in-
terés o el precio de la energia
suponen interrogantes serios
para el sector.

En el segmento de vivienda
enventa, es de esperar una
cierta ralentizacion de las ven-
tas puesto que muchos poten-
ciales compradores tenderan a
retrasar su decision. De todos
modos, la falta de oferta de
obra nueva hara que esto sea
una situacion temporal. La vi-
vienda en alquiler sigue fun-
cionando muy bien. Claramen-
te lademanda es robustay la
falta de oferta de calidad y pro-
fesional es patente, lo que hara
que las rentas sigan subiendo
en 2023, aunque las subidas se
moderaran para evitar sobre-
pasar la capacidad de pago de
los inquilinos. Tampoco este
segmento esta exento de incer-
tidumbres y tendremos que es-
tar pendientes de la evolucién
de las yields, valoraciones y de
cambios regulatorios.

Soy optimista con la consoli-
dacién de otros segmentos
asociados al residencial, coli-
ving o active senior living seran
activos cuya positiva evolucion
hay que seguir de cerca, y por
supuesto, las residencias de
mayores, que suponen uno de
los activos mas atractivos para
invertir. El sector tiene la obli-
gacion de incrementar, mejo-
rar y profesionalizar la oferta
existente para los ancianos.

Para finalizar sefialar que se-
ra fundamental ver la evolu-
cién del empleo a lo largo del
afio ya que ser4 el principal
termdémetro para medir la evo-
lucion del residencial. Por aho-
ra toca navegar a vista.

CEO de Elix

L.as operaciones
pueden caer
hasta un 15%

ebemos diferenciar en-
D tre varios mercados que

se van a comportar de
una forma muy diferente. En el
caso del mercado institucional
estamos experimentando una
subida de los costes de cons-
truccion, el encarecimiento de
la financiacion por los tipos de
interés, el apalancamiento esta
disminuyendo y se estan ex-
pandiendo las yields. Ante este
contexto, para obtener renta-
bilidad los precios de compra
se deben ajustar a la baja. Ac-
tualmente, los vendedores no
estan dispuestos a hacer ese
ajuste, por lo que no se estan
cerrando demasiadas transac-
ciones. Esto puede conllevar
una bajada de la inversion ins-
titucional.

Respecto a la compraventa a
nivel particular, es posible que
se experimente una disminu-
cién del 10%-15% de las tran-
sacciones y volvamos a
550.000 transacciones al afio.
Este ajuste en el nimero de
transacciones va a ser mas sig-
nificativo en la vivienda de se-
gunda mano que en la obra
nueva, ya que las ventas de las
promotoras del afio que viene
estan realizadas practicamente
al 90%.

Sobre el alquiler no preve-
mos muchas variaciones en el
lado de la oferta, aunque de-
pendera de si se aprueba la
Ley de Vivienda. Respecto a la
demanda, creemos que va a
aumentar debido al elevado
coste de la financiacién que
hara que ciertas decisiones se
pospongan en el tiempo. Por lo
tanto, seguiremos viendo una
tendencia de incrementos de
los precios de alquiler en cier-
tas localizaciones, pero en
otras mas secundarias puede
haber ajustes de las rentas ya
que la inflacién esta reducien-
do el poder adquisitivo de las
familias.

Vicepresidente gjecutivo
de Inversa Prime SOCIMI

Habra
oportunidades
de inversion

n el primer semestre de
E2023 esperamos una ra-

lentizacién en el ntime-
ro de transacciones por el efec-
to de las subidas de los tipos de
interés y la inflacién. Esto pro-
vocard un ajuste en los precios
en determinadas zonas, mien-
tras que en otras donde la de-
manday la liquidez han sido
tradicionalmente mayores es-
peramos que este ajuste sea le-
ve y que se compense en parte
por la existencia una gran de-
manda de alquiler como alter-
nativa.

En el caso de Inversa Prime,
la cartera de activos de la soci-
mi tiene un perfil defensivo y
estd compuesta por viviendas
prime en las zonas mas liqui-
das de las principales capitales
de provincia de Espaifia. Por lo
tanto, operamos en un micro-
mercado caracterizado por la
resiliencia, en el que historica-
mente las correcciones de pre-
cios han sido méas moderadas y
las recuperaciones mas rapi-
das.

En este contexto, creemos
que el proximo afio habra
oportunidades de inversién,
que las compaiiias con liqui-
dez y bajo endeudamiento po-
dran aprovechar para crecer'y
generar rentabilidad para sus
accionistas. Dicho todo esto,
hay que poner los datos en su
contexto y tener en cuenta que
2022 esta siendo un buen afio
para el sector residencial.

Segun los tltimos datos pu-
blicados por el Ministerio de
Transportes, Movilidad y
Agenda Urbana, las transac-
ciones hasta septiembre fue-
ron un 12,7% superiores a las
del mismo periodo del afio an-
terior. Asimismo, entre los me-
ses de septiembre de 2021y
2022 se realizaron 735.601
operaciones, lo que supone
una cifra récord desde junio
de 2008.

CEO de Century 21 para Esparia
vy Portugal

[.0s criterios de
busqueda de casa
se redefiniran

on muchos los factores
S econdmicos y geopoliti-

cos que condicionaran la
evolucién de la economia es-
pafiola en general, y del merca-
do inmobiliario residencial en
particular. En la coyuntura ac-
tual, ni el sector inmobiliario
residencial ni Espafia estan tan
expuestos a riesgos como en
otros momentos del pasado.
Este es un contexto muy dife-
rente al que vivimos en el pa-
sado.

Actualmente, no hay exceso
de deuda de los hogares, hay
financiacién disponible y el
riesgo de impago con la subida
de los tipos de interés por par-
te del Banco Central Europeo
es mucho menor que el de la
Gltima crisis financiera tras la
cual, los criterios para la con-
cesion de crédito cambiaron
radicalmente con el fin de ase-
gurar una mayor robustez y
sostenibilidad del sistema.

Se espera que los tipos de in-
terés sigan subiendo a lo largo
de 2023, situacion que obligara
alos espafioles a redefinir sus
criterios de busqueda de vi-
vienda, en particular la canti-
dad que pueden gastar para
comprar su casay las zonas en
las que tendran que buscar so-
luciones habitacionales de
acuerdo a la oferta existente en
el respectivo rango de precios.
En este sentido, confiamos en
que se den las condiciones
apropiadas para encontrar so-
luciones habitacionales para
los esparioles.

Seguramente se producira
una estabilizacion y definicién
mas racional de los precios de
venta en el mercado de inmue-
bles usados, asi como un fuerte
dinamismo de la demanda de
inversores internacionales que
permitira a Espafia registrar
niveles de transacciones inmo-
biliarias al mismo ritmo de
2019 y 2021.
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Consejero delegado de Aelca

Moderacion
suave de las
compraventas

a subida de los tipos de
I interés por parte del

Banco Central Europeo
(BCE) y su impacto en el mer-
cado hipotecario, el desequili-
brio que existe entre la ofertay
la demanda provocado por la
escasa oferta de obra nuevay
la vuelta a la relativa normali-
dad de los costes de construc-
cién seran algunos de los fac-
tores que marcaran el comien-
7o del ejercicio 2023 en el
sector residencial en nuestro
pais.

La alta inflaci6n, que conti-
nuara vigente en el préximo
afio, seguira afectando al poder
adquisitivo de las familias y ra-
lentizando determinados seg-
mentos de demanda. Por ello,
aunque la prevision depende
de la evolucién de la inflacién
y de otras variables externas,
desde Aelca estimamos que el
nivel de compraventas se mo-
derara de forma suave en el
afio 2023.

Como objetivos del préximo
ejercicio, vemos necesario que
se lleven a cabo politicas rela-
cionadas con suelo que contri-
buyan a aumentar tanto la
oferta del mercado de obra
nueva como el parque ptblico
de vivienda, para lo que es fun-
damental que exista la colabo-
racion publico-privada. Ac-
tualmente, hay una demanda
que la oferta no puede cubrir,
algo que lamentablemente se-
guira sucediendo el proximo
afio.

Por consiguiente, es impor-
tante que todas las medidas
tengan como objetivo facilitar
la generacion de nueva oferta
que se encargue de esa deman-
da no atendida y, especialmen-
te, ala demanda del primer ac-
ceso, que nos permitan afron-
tar con ciertas garantias la
resolucion del problema es-
tructural del primer acceso
alavivienda.

CEOQ de Kronos Homes

La vivienda
sigue siendo un
activo refugio

1 sector residencial se
E encuentra en proceso de

cambio. Es posible que
el mercado esté sometido a
cierta presion por falta de
stock dentro de un par de afios;
sin embargo, va a continuar sa-
no en los proximos meses. De
hecho, desde Kronos Homes
observamos un aumento en la
compra con fines de inversion,
ya que los compradores conti-
nuan viendo a la vivienda co-
mo un activo refugio donde
pueden destinar sus ahorros
de manera estable. En este
contexto, y pese la incertidum-
bre, contintian mostrando ape-
tito por adquirir propiedades,
ya que han incrementado sus
ahorros tras los meses de pan-
demia. Es por eso que el mer-
cado continuara operando con
cierto dinamismo.

No obstante, conviene ad-
vertir que la demanda supera
por mucho a la oferta disponi-
ble, dado que en la actualidad
no existe mucha vivienda en
produccion, ni bajo régimen
de compra ni para alquiler. En
este sentido, hay que tener en
cuenta que la oferta depende
en buena medida de la dispo-
nibilidad de suelo finalista 'y
este suelo continta siendo es-
caso en areas como las grandes
ciudades. Ahora bien, espera-
mos que el volumen de vivien-
das no se reduzca en exceso y
entre todos logremos que los
compradores encuentren los
espacios que necesitan para vi-
vir o invertir. Por nuestra par-
te, desde Kronos Homes pone-
mos a su disposicion una car-
tera de cerca de 15.000
viviendas repartidas en las ciu-
dades mas emblematicas de
Espafia y Portugal, con proyec-
tos premium como Ikon, The
Edge o The Collection. De esta
manera, aspiramos a mejorar
la calidad de vida de las perso-
nas a través de la arquitectura.

CEO de la Division Inmobiliaria
de Acciona

El mercado sera
mas cualificado
V exigente

1 sector tendra que
E afrontar un nuevo con-

texto econémicoy la
clave es la solidez de la estruc-
tura financiera de sus partici-
pantes. Es indudable que el al-
za de tipos va a generar tensio-
nes. Habra empresas en las
que esto suponga una mayor
presion en la estructura de su
balance, agravado, ademas, por
una posible mayor incertidum-
bre en la demanday a su vez,
en un contexto de incremento
de costes de construccién. Es-
to provocara que para compa-
fifas financieramente sélidas y
con una visiéon a medio plazo,
puedan surgir oportunidades.

A corto plazo prevemos que
el mercado va a ser mucho
mas cualificado y exigente; va
a evolucionar hacia la segmen-
tacion, la especificacion, y cada
vez sera mas sensible a la sos-
tenibilidad como factor que ya
esta impulsando decisiones de
compra. La demanda respon-
dera bien si encuentra el pro-
ducto id6neo a sus necesida-
des y debemos insistir en que
los clientes estan valorando ca-
da vez mas la sostenibilidad y
la eficiencia energética.

El residencial se vera par-
cialmente afectado por el alza
de tipos, incidiendo especial-
mente en la decisién de com-
pra de los jovenes. La alterna-
tiva es el alquiler: crear pro-
ductos especificos para el
inquilino y dotarles de servi-
cios y zonas comunes que for-
talezcan las ventajas de los
productos profesionalizados.
Es la alternativa mas logica pa-
ra responder a esa demanda.

Sibien hay que afrontar re-
tos, partimos de un momento
de mercado con muy buenos
fundamentales. En nuestro pa-
is, el inmobiliario es resiliente
y ha sabido evolucionar en los
diferentes ciclos y no tengo
duda que saldra fortalecido.

Presidente v fundador
de Caledonian

Las ventas se
van a ralentizar
sustancialmente

stamos viviendo una si-
Etuacién global de rotu-

ras de stock, baja pro-
ductividad y en general, esca-
sez de oferta de productos y
servicios por la pandemiay la
situacién internacional. Esta
falta de oferta esta provocando
una inflacion sin precedentes
en el primer mundo, que se
pretende frenar aumentando
los tipos de interés.

Parece inevitable pensar que
la subida de tipos vaya a pro-
ducir una disminucién de la
demanda, y con ello, una ralen-
tizacion de las ventas en todos
los sectores. Especialmente en
el sector inmobiliario. Eso no
es bueno.

Pero, ademas, hay que obser-
var que no estamos ante un es-
cenario de inflacién provocada
por exceso de demanda, ante
un recalentamiento de la eco-
nomia que se corrige con la su-
bida de tipos que nos llevaria a
la normalidad. Al contrario: la
economia no estd recalentada.
No hay exceso de demanda, y
la subida de tipos nos puede
llevar a una recesion.

Si somos optimistas, pode-
mos confiar en que volvere-
mos a la normalidad en los su-
ministros y en la productivi-
dad, tan dafiados. En que esa
mayor oferta reduzca por si so-
la la inflacién, en que los tipos
vuelvan a bajar y la economia
se reactive en un afio. Nuestra
opinidn es que, sea como fuere,
las ventas se van a ralentizar
sustancialmente en el primer
trimestre de 2023. Sélo algin
nicho de mercado como, el de
gran lujo residencial en Ma-
drid y en algunos sitios de cos-
ta pueden mantenerse gracias
ala demanda extranjera.

Parece como que no pudié-
ramos levantar el vuelo desde
hace mas de diez afios... Pero
“there is always sunshine after
rain”.

CEO de Renta Carporacion

El sector sequira
siendo atractivo
para la inversion

I sector viene de cerrar
E un afio bueno, en el que

la demanda interna se
ha reactivado con fuerza, man-
teniendo el ritmo iniciado en
2021, 1o que ha convertido al
sector en uno de los motores
de la recuperacion, confirman-
do su capacidad de resiliencia
y solidez.

Por otro lado, si bien es cier-
to que en 2022 el inmobiliario
ha sabido capear un contexto
macroeconomico desafiante,
asi como diversas tensiones
geopoliticas, no podemos decir
que esté exento a los efectos
que todo ello conlleva.

De hecho, en los tltimos me-
ses ha notado cierta disminu-
cién del impulso que venia de-
mostrando, promovida por
una escalada sin precedentes
de la inflacién, la subida de ti-
pos de interés y la crisis ener-
gética.

A pesar de que el cierre de
2022 pueda ser realmente bue-
no en cuanto a inversién inmo-
biliaria y compraventas, la di-
namica de los primeros meses
de 2023 se vera fuertemente
marcada por el efecto de las
circunstancias macroecondmi-
cas.

Aunque se espera que el di-
namismo contintle, la constan-
te subida de tipos y del euribor,
que encarecen los costes de fi-
nanciacion, junto a la pérdida
de poder adquisitivo de los ho-
gares a causa de la inflacion,
hara que la demanda se pueda
reducir si esta situacién no
cambia.

En este sentido, también es
posible un ajuste en los precios
de las transacciones. Aun asi,
cabe esperar que la fortaleza
de la demanda extranjera se
mantenga, por lo que el sector
seguira siendo muy atractivo
para la inversion, posicionan-
dose como un valor refugio an-
te la inflacion.
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Directora de Estudios de Fotocasa

El precio del
alquiler subira
en torno a un 5%

os cambios en la politica
I monetaria europea seran

tangibles a partir del se-
gundo trimestre de 2023, aun-
que la subida de tipos ya esta
frenando la compra de vivien-
da paulatinamente. Se man-
tendra una actividad dinamica
en las cifras de compraventas e
hipotecas, pero estas tltimas
seran a tipo variable, debido a
que todavia existe un gran in-
terés latente por comprar y
mejorar la vivienda. También
observaremos una alta deman-
da de compra impulsada por el
ojo inversor tanto de grandes
como de pequefios ahorrado-
res. Esta situacion conservara
el precio de la vivienda de se-
gunda mano estable, lejos de
subidas y caidas abultadas. Sin
embargo, una tipologia que
continuara al alza en precio es
la vivienda de obra nueva.

El mercado del arrenda-
miento se presenta con pers-
pectiva compleja, ya que el al-
quiler tendra que absorber
gran parte de la demanda frus-
trada de compra. La situacién
de acceso a esa modalidad se
complicara todavia mas, al en-
contrarse en precios maximos
histéricos y al mostrar una
contraccién de la oferta muy
pronunciada, de en torno al
35% a nivel nacional. La pro-
rroga en la limitacion del al-
quiler podra aumentar la inse-
guridad juridica del mercadoy
agrandar todavia mas la pro-
blematica de escasez de vi-
vienda en renta. Por lo que se
espera que los precios del al-
quiler muestren subidas de al-
rededor del 5% interanual.

El reto ineludible del proxi-
mo afio sera la ampliacion de
la oferta que pueda ayudar a
estabilizar los precios y trans-
mitir un clima de estabilidad y
confianza en el mercado del al-
quiler, lo que facilite el acceso
alavivienda.

CEO de Tecnotramit y presidente
de ANAI (Asociacion Nacional de
Agentes Inmobiliarios)

En el sequndo
semestre volvera
la confianza

asta que no haya visos
de una cierta estabili-
zacion de la subida de

tipos de interés la incertidum-
bre seguira lastrando al merca-
do residencial en forma de ra-
lentizacion al crecimiento ex-
perimentado estos tltimos
afios e incluso de bajadas tanto
en el nimero de operaciones
como de precio una vez con-
cluido el afio. Cuando el mer-
cado vea un final a la subida
del precio del dinero se ira res-
tableciendo la confianza y la
actividad, que no sera hasta el
segundo semestre del afio.

La obra nueva no tendra
problemas de comercializa-
cidn, sobre todo la ya construi-
day que ya esta practicamente
vendida en un porcentaje muy
elevado. Esto se debe a una
fuerte descompensacion entre
el ritmo de nueva construccion
y la creacion de nuevos hoga-
res, que hace presionar la de-
manday, por ende, los precios.

En el caso de vivienda usada
vamos a ver mas freno debido
alos problemas de financia-
cidn, que vendran tanto por el
impacto de una cuota mensual
mas elevada como, especial-
mente, por la consecuencia
que esta subida tiene en las po-
liticas de riesgo de las entida-
des financieras que, aunque los
ultimos afios han sido menos
laxas, ahora se enfrentan con
un potencial problema de mo-
rosidad que van a querer con-
tener.

Cabe afiadir la formaen la
que va a afectar la incertidum-
bre econémica a la calidad del
empleo y a unos datos de infla-
cién que, aunque se vean redu-
cidos por las medidas adopta-
das, seguiran siendo anormal-
mente altos, mermando la
renta disponible de las fami-
lias. Seran meses complicados
pero necesarios para la oxige-
nacion de la actividad.

CEOD de Atlas Real Estate

Caida del 15% en
compraventas y
del 0,9% en precio

I mercado inmobiliario
Eha demostrado este ejer-

cicio de 2022 estar en
mejor forma de lo que cabia
esperar, a pesar de la situacion
macroecondmica actual de in-
flacidn, altos tipos de interés,
ralentizacion de las grandes
inversiones y reduccién del
ahorro acumulado en los hoga-
res.

Esperamos que el afio cierre
con una subida de las compra-
ventas de en torno al 2,3% y
que esta situacién vuelva en
2023 ala tendencia natural
pre-covid con una caida del
15%.

Lareduccion en las compra-
ventas no se traducird en un
ajuste importante de precios.
Esperamos una caida del 0,9%
en 2023, provocada sobre todo
en las localizaciones menos li-
quidas del pais. Por suerte el
sector afronta saneado los re-
tos de 2023, por lo que no ve-
mos en el horizonte grandes
shocks que afecten negativa-
mente al precio del producto
en oferta.

La gran incognita para el
primer semestre del ejercicio
serd la evolucion de los tipos
de interés y su impacto en toda
la cadena de valor del sector
inmobiliario. Ademas, el mer-
cado afronta el afio con una
gran baza y un gran reto por
resolver. La baza es el excelen-
te estado de salud de los acti-
vos residenciales alternativos,
especialmente senior living,
PBSA y cortas y medias estan-
cias, que han vivido un 2022
de récord.

Por otro lado, el gran reto es
el suelo, que sin duda es uno
de los factores que mas afectan
al crecimiento del sector y que
requiere un impulso ptblico y
la colaboracién con el &mbito
privado para entender sus ne-
cesidades y garantizar un mer-
cado sdlido.

CEQ de Urbanitae

Revalidara su
condicion de
activo refugio

on las cifras que mane-
E jamos y nuestra expe-

riencia directa en las
promociones que tenemos
abiertas, creemos que en 2023
el sector inmobiliario revalida-
ra su condicion de activo refu-
gio. Al margen del contexto
econdmico, que obviamente
también nos afecta, pesara mas
el claro desajuste entre la de-
manda de vivienda y la oferta
existente.

El stock de vivienda en al-
quiler es hoy un 50% inferior
al de hace dos afios. Solo este
dato hace dificil que veamos
una reduccion de precios, ma-
xime cuando el mayor coste de
las hipotecas potenciara la op-
cién de alquiler frente a la
compra. Al mismo tiempo, el
numero de vivienda nuevay de
segunda mano sigue cayendo:
en algunas capitales de provin-
cia, como Madrid, los descen-
sos son de doble digito.

Como apuntaba al principio,
la subida de tipos de interés y
su reflejo en el euribor a un
afio —el indice de referencia
para los préstamos hipoteca-
rios- si se traducira en un des-
censo de las compraventas. Por
otra parte, esta moderacion es
algo normal y creemos que re-
presenta una regresion a la
media. No hay que olvidar que
2021 fue un afio histdrico en
este sentido, con méas de
565.000 operaciones segun el
Instituto Nacional de Estadis-
tica, el maximo desde 2007. En
2022 todo indica que supera-
remos las 600.000 operacio-
nes.

Dicho esto, en Urbanitae se-
guimos constatando un apetito
inversor en vivienda muy alto,
con mas de 60 millones de eu-
ros financiados solo en lo que
va de afio. Y también que los
promotores con los que traba-
jamos son optimistas en sus
previsiones a medio plazo.

CEDO de Grocasa Hipotecas

Habra muchas
mas trabas para
las hipotecas

a inestabilidad provoca-
I da por la guerra de Ucra-

nia, la subida de los tipos
de interés por parte del Banco
Central Europeoy el conse-
cuente alza del euribor, han
marcado la evolucion del sec-
tor inmobiliario en 2022. A pe-
sar de todo esto, en Espafia, se
va a terminar el afio con cifras
de compraventa cercanas a las
665.000 inmuebles, lo que su-
pone un incremento del 2%
con respecto a 2021. Para el
2023, esperamos que esta ten-
dencia de compraventa al alza
se reduzca, después de dos
afios con cifras que no se veian
desde el estallido del boom in-
mobiliario en el afio 2008. Esta
bajada en el namero de tran-
sacciones comerciales vendra
provocada por la subida de los
tipos de interés por parte de
los bancos y de la disminucion
del poder adquisitivo de las fa-
milias.

Era previsible que después
de casi una década con los ti-
pos en negativo, el euribor su-
biera y se mantuviera por enci-
ma del 2%. Para 2023, preve-
mos que los tipos de interés
sigan esa tendencia, y a pesar
de que la banca continte te-
niendo unos objetivos claros
de seguir financiando la com-
pra de vivienda, nos encontra-
remos muchas mads trabas para
acceder a los préstamos hipo-
tecarios. Por eso, creemos que
en 2023, los asesores hipoteca-
rios se van a convertir en una
figura esencial para aquellas
personas que no encuentran fi-
nanciacion. Desde Grocasa Hi-
potecas queremos lanzar un
mensaje esperanzador a todas
aquellas personas que estan
decididas a comprar una vi-
vienda y animarlos a que se in-
formen con un asesor hipote-
cario, ya que podran valorar,
sin compromiso, su capacidad
de compra.
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Crece el modelo hibrido. istock

FICINA TRA.

El mercado
de oficinas ha
recuperado el tono
este ejermcm
después de un
2020 y 2021 de
baja actividad.
Si bien, la situacion
macroeconomica
odria suponer un
reno al desarrollo
de este sector

Alba Brualla. MADRID.

12022 ha sido el afio de volver
ala oficina. Pese a los temores
que se vivieron en 2020 por la
irrupcion del teletrabajo masi-
vo en Espafia a raiz de la pan-
demia, la oficina ha logrado imponerse.
Concretamente, segtin los datos de Euros-
tat, menos del 10% de los trabajadores de
oficina en Espafia trabajan desde casa mds
de la mitad de la semana, frente al 17% en
Francia y Alemania, y el 33% en Irlanda.

Pero esto no significa que no haya habido
cambios en el sector, ya que si esta crecien-
do el modelo hibrido, del que también han
salido beneficiados los espacios de trabajo
flexibles o coworkings. Asi, los expertos
creen que la flexibilidad como modelo de
trabajo si viene para quedarse, pero esto no
implica una reduccion de metros cuadra-
dos contratados por parte de la empresa.

A nivel de inversion este ejercicio no ha
sido demasiado boyante en el segmento de
oficinas, siguiendo la senda del resto del
sector inmobiliario, que en la parte transac-
cional ha estado marcado por una incerti-
dumbre global generaliza que dificulta so-
bremanera los acuerdos de venta. Asi, las
oficinas, que hasta hace unos afios era un
sector dominante en atraccion de capital,
este afio ha pasado al tercer puesto por de-
tras de los activos living'y el retail, acumu-
lando entre el 14% y 16% del volumen tran-
saccionado. Este es un peso significativa-
mente menor al promedio registrado en los
ultimos cinco afios, cuando alcanzo6 un 24%
del total del mercado.

En cuanto al take-up, la estimacion de
cierre de afio de contratacion de oficinas en
Madrid y Barcelona asciende a 800.000
metros cuadrados, siguiendo la estela de
los datos de 2021y volviendo a datos pre-
pandémicos. Pero, ;qué va a pasar el proxi-

mo afio? Los expertos consultados advier-
ten que este se trata de un sector cuya acti-
vidad estd muy ligada a la evolucién de la
economia, por lo que si se confirman los
peores prondsticos en cuanto a la enverga-
dura de la recesion, esta tendra un impacto
directo en el empleo y a su vez se traducira
en una disminucion de la ocupacion.

Si por el contrario, si se trata de una rece-
sién mas moderada y corta en el tiempo es-
peran que la demanda se mantenga con
buenas perspectivas a lo largo de 2023, en
un afio en el que las empresas continuaran
con la busqueda de soluciones a sus necesi-
dades post-Covid.

Respecto al mercado de la inversion to-
dos hablan de cautela. Asi, los actuales pro-
pietarios no tiene presion por vender sus
activos y por otro lado los compradores se
mantienen en una posicion de espera como
sucede siempre que el escenario de incerti-
dumbre se impone. Las oportunidades se
seguiran analizando pero desde una posi-
cién mas prudente si cabe y dando una ma-
yor importancia a factores como la ubica-
cién, pero sobre todo a criterios de sosteni-
bilidad y ESG.

El inmobiliario es actualmente el respon-
sable del 40% de las emisiones y eso debe
cambiar. No sélo porque el marco regula-
dor no lo permitira, sino porque no sera
aceptable ni por los propios accionistas,
ni por financiadores, valoradores, clientes,
ni por el propio talento.

Segun los expertos, tanto los inversores
como las entidades financieras, asi como,
los inquilinos estan priorizando estos fac-
tores, poniendo el foco en edificios de Gra-
do A por encima de los de Clase B o C, con
una mayor optimizacion de los recursos
que reduzca las emisiones de CO2 y haga
un uso eficiente de la energia.

: Menos del 10% de :
: los empleados en :
: Espania trabajan
desde casa
mas de [a mitad
de la semana

Ademas, los inquilinos ya no buscan tini-
camente un espacio propio adecuado, sino
también servicios adicionales que comple-
menten lo que pueden ofrecer a sus em-
pleados y clientes, por lo que se podria ha-
blar de una “hotelificacién” de las oficinas.

Lo cierto es que el segmento de las ofici-
nas cada vez muestra mas una concepcion
mas centrada en el trabajador que las ocu-
pe, creando espacios colaborativos donde
fomentar la comunidad y el intercambio de
ideas, y preocupados por el bienestar con
zonas de descanso, mucha luz natural y lu-
gares flexibles.

Viendo la evolucién del tltimo trimestre
de este 2022, los expertos considera que en
la primera mitad de 2023, sera fundamen-
tal el equilibrio que encuentren la incerti-
dumbre coyuntural y las necesidades em-
presariales en la toma de decisiones de in-
versores y promotores. Asi, esperan que el
balance sea positivo, y que el volumen de
inversion y operaciones vaya aumentando
amedida que pasen los meses.

Respecto a la valoracion de los inmuebles
de oficinas los expertos creen que en rela-
cién con otros sectores, se dara una mayor
caida de los valores para oficinas: con des-
censos del 17%-21% para prime y 25%-30%
para activos secundarios entre 2022 y 2023.

Por otro lado, en el altimo afio la renta de
mercado en activos prime ha aumentado
un 4% en Madrid, y creen que continuara
con una tendencia alcista. En cuanto al
mercado de inversion, prevén un incre-
mento de la rentabilidad prime en el corto-
medio plazo, principalmente por la subida
de la rentabilidad de la deuda soberana a 10
afios, que ha llegado a situarse en niveles
del 3,5% en el pasado mes de octubre. Los
inversores buscan mayores rentabilidades
por la subida en los tipos de interés.
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CEO de Merlin Properties

Un 2023
pendientes
de la macro

ras un 2022 en el que se
I ha confirmado la recu-

peracion del sector de
oficinas, las perspectivas para
el proximo afio son algo mas
prudentes. Su evolucion de-
pender4, en gran medida, de la
evolucién de la economia. Si
se confirman los peores pro-
ndsticos en cuanto a la enver-
gadura de la recesion, esta
tendra un impacto directo en
el empleo y a su vez se tradu-
cird en una disminucién de la
ocupacion.

Dicho lo cual, empezamos
2023 con unos niveles de ocu-
pacién en maximos histdricos,
habiendo superado con creces
la previsién de ocupacion da-
da al mercado a principios de
afio. Asimismo, hemos conse-
guido trasladar el 100% de la
inflacion a todos nuestros in-
quilinos, demostrando la cali-
dad y solidez de nuestra base
de clientes.

El posicionamiento y cali-
dad de nuestra cartera de in-
muebles, gracias a los esfuer-
zos realizados en los tltimos
afios tanto en llevar a cabo re-
formas, como en certificarlos,
brinda la estabilidad necesaria
para afrontar estos tiempos
complicados.

Por ultimo, recalcar que ten-
dencias tales como el teletra-
bajo en Espafia no han tenido
el calado que se preveia en un
principio. Esto viene explica-
do principalmente por dos
motivos. El primero de ello es
que los tiempos de desplaza-
miento al lugar de trabajo son
muy inferiores al resto de pai-
ses europeos y por otro lado
estan los bajos costes inmobi-
liarios en términos relativos y
absolutos. La flexibilidad co-
mo modelo de trabajo si viene
para quedarse, pero esto no
implica una reduccion de me-
tros cuadrados por parte de la
empresa.

Head of Real Estate
Iberia para DWS

Desaceleracion
en la caida
de los precios

n relacién con otros

E sectores, esperamos una

mayor caida de los valo-
res para oficinas: 17%-21% pa-
ra primey 25%-30% para se-
cundario entre 2022y 2023.
En Madrid y Barcelona, ya he-
mos visto algo menos del 20%
de correcciones de precio este
afio, superando la media euro-
pea. El proximo afio probable-
mente habra una desacelera-
cién en la caida de los precios
y para el segundo semestre de
2023 esperamos una estabili-
zacion.

En términos de rentas, espe-
ramos una correccion de las
rentas en Barcelona el préxi-
mo afio principalmente debido
ala afluencia en la oferta que
estamos viendo este afio y el
préximo. Madrid esta mas
protegida de la oferta, por lo
que los valores de alquiler co-
rren menos riesgo, pero no es-
peramos un crecimiento signi-
ficativo en 2023 debido a la de-
saceleracién econdmica mas
amplia.

Desde una perspectiva a mas
largo plazo, en relacion con
otros mercados del Viejo Con-
tinente, existe un mayor com-
promiso en Esparia por parte
de los ocupantes con la oficina,
lo que es un buen augurio para
el mercado de oficinas. Segun
los datos de Eurostat, menos
del 10% de los trabajadores de
oficina en Espafia trabajan
desde casa mas de la mitad de
la semana frente al 17% en
Franciay Alemania, y el 33%
en Irlanda.

Por lo tanto, esperamos que
la tendencia de reduccion de
ocupantes sea menos pronun-
ciada en Espafia. Nuestra pers-
pectiva es de un rendimiento
superior en los mercados de
alquiler de oficinas en Madrid
y Barcelona en comparacion
con nuestro promedio europeo
durante los préximos 10 afios.

Senior managing director y
country head de Hines en Espafia

Los inquilinos
buscan servicios
adicionales

I segmento de las ofici-
Enas sigue siendo muy

importante para los in-
versores a pesar de la transfor-
macion que estd experimen-
tando tras la irrupcion del tra-
bajo hibrido, tendencia
acelerada por la pandemia.
Tanto los inversores como las
entidades financieras asi como
los inquilinos estan priorizan-
do la sostenibilidad y los crite-
rios ESG, poniendo el foco en
edificios de Grado A por enci-
ma de los de Clase B o C, con
una mayor optimizacion de los
recursos que reduzca las emi-
siones de CO2 y haga un uso
eficiente de la energia.

Ademas, debemos de ser
conscientes de que los inquili-
nos ya no buscan inicamente
un espacio propio adecuado,
sino también servicios adicio-
nales que complementen lo
que pueden ofrecer a sus em-
pleados y clientes, por lo que
podriamos hablar de una “ho-
telificacion” de las oficinas.

Por otra parte, el segmento
de las oficinas cada vez mues-
tra mas una concepcién mas
centrada en el trabajador que
las ocupe, creando espacios
colaborativos donde fomentar
la comunidad y el intercambio
de ideas, y preocupados por el
bienestar con zonas de descan-
so, mucha luz natural y lugares
flexibles.

En ese sentido, la ubicaciéon
de la oficina en una localiza-
cioén prime dentro de las prin-
cipales ciudades, bien conecta-
da con las redes de transporte
publico, se ha convertido en
otro aspecto que aporta valor
y es diferencial a la hora de de-
cantarse por uno u otro espa-
cio. En conclusion, bienestar,
experiencia, sostenibilidad,
flexibilidad, tecnologia y el
sentir del inversor son las pala-
bras que marcaran el mercado
de las oficinas para 2023.

Chief strategy and corporate
development officer de Arima

Buenas
perspectivas
para la demanda

on referencia al merca-
B do de alquileres, el afio

2022 cerrara con buenas
cifras de absorcién. Esperamos
que la demanda se mantenga
con buenas perspectivas a lo
largo del proximo 2023, en un
afio en el que las empresas
continuaran con la busqueda
de soluciones a sus necesida-
des post-Covid.

Por parte de los propietarios
de los espacios de oficinas, ha-
bra que evaluar las superficies
necesarias y crear espacios
atractivos, que permitan cana-
lizar de nuevo el interés de los
empleados por volver a los es-
pacios de trabajo. La demanda
seguira buscando edificios
Clase A, sostenibles y saluda-
bles, y en las zonas empresa-
riales mas consolidadas de la
ciudad.

En cuanto a los mercados
capitales, el afio ha finalizado
con poca actividad mientras
los inversores se adaptan a la
subida de los tipos de interés
del Banco Central Europeo
(BCE). Pensamos que esta ten-
dencia va a cambiar durante el
proximo ejercicio. Por el mo-
mento, la mayoria de los inver-
sores no tienen presion para
vender activos. Los comprado-
res ejerceran cautela a la hora
de valorar oportunidades y
buscaran edificios bien alqui-
lados en buenas ubicaciones.

La escasez de activos de cali-
dad y oficinas sostenibles, uni-
do al aumento en la demanda
de espacios de trabajo en los
que prime el bienestar de los
empleados, llevara a que las
compafiias respetuosas con el
medio ambiente consigan un
mejor posicionamiento para
seguir generando valor para
sus accionistas. Por ello, la es-
trategia y el desempefio en
sostenibilidad son una parte
troncal del plan de negocio de
Arima.

Country manager de IWG
en Esparia

Crecera el
uso de espacios
flexibles

n el afio 2023 el sector
E de las oficinas seguira

marcado por la crecien-
te demanda de espacios de tra-
bajo flexible. Los trabajadores
ahora buscan mayor flexibili-
dad para poder decidir donde
trabajar, y esperan que sea en
un sitio cerca de su domicilio,
con el objetivo de conciliar
mejor la vida personal y profe-
sional.

Asi, la prioridad de las em-
presas de cara a los proximos
meses serd el bienestar de sus
empleados, la sostenibilidad,
reducir traslados innecesarios
y, sin duda, el ahorro y optimi-
zacion de recursos. De esta
forma, optaran por espacios de
trabajo hibrido que les permi-
tan no solo ofrecer esa flexibi-
lidad a los usuarios, sino tam-
bién reducir costes de alquile-
res de grandes sedes
corporativas, mantenimiento
y largos contratos. De cara al
préximo afio, prevemos un
crecimiento importante del
uso de espacios flexibles en las
ciudades de provincia, ya que
las empresas buscaran estar
cerca de los empleados, reacti-
vando la economia en distintas
regiones de nuestro pais. Se-
gun un estudio reciente de
IWG, mas del 80% de los di-
rectores financieros esperan
que el trabajo hibrido suponga
un ahorro en costes, mientras
que el 74% de los CEO de For-
tune 500 confirma que tiene
previsto reducir el espacio de
oficina.

Por otro lado, al pensar en
las expectativas de los profe-
sionales ante las oficinas, otra
investigacion del grupo, lleva-
da a cabo entre 2000 trabaja-
dores del Viejo Continente, in-
dica que la mitad (49%) de los
encuestados afirmaron que
descartarian inmediatamente
los empleos que no ofrecieran
trabajar de forma hibrida.
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CEQ Cushman & Wakefield Iberia

Mayor impulso
por edificios de
calidad v ESG

022 ha sido un afio mar-
2 cado por la consolida-

cién de un cambio es-
tructural en las oficinas. Tras
tres afios de especulaciones, ha
quedado claro que el futuro de
este segmento es robusto. Sin
embargo, lo que si que ha cam-
biado es su proposito. Las em-
presas han adoptado mayorita-
riamente un enfoque centrado
en el bienestar de los emplea-
dos, apostando por un ecosis-
tema hibrido que incluye la
oficina, el hogar y cualquier
otro tercer espacio, desde los
que podemos llevar a cabo el
trabajo segun convenga. Y esta
tendencia tendra continuidad.

En 2023 veremos también
un mayor impulso, tanto de
ocupantes como de propieta-
rios, por disponer de oficinas
de calidad y, sobre todo, de es-
pacios que cumplan con los re-
quisitos ESG. El inmobiliario
es actualmente el responsable
del 40% de las emisiones y eso
debe cambiar. No solo porque
el marco regulador no lo per-
mitira, sino porque no sera
aceptable ni por los propios
accionistas, ni por financiado-
res, valoradores, clientes, ni
por el propio talento.

Por otra parte, preveo un
efecto polarizacion entre
aquellos activos de oficinas
prime, de calidad y que cuen-
ten con certificaciones me-
dioambientales, y aquellos que
no cumplan con los requisitos
minimos en esta materia, que
quedaran obsoletos. En 2023
nos encontraremos con un
mercado dual, que por un lado
cuenta con algunos edificios
de nuevo desarrollo en linea
con los requerimientos de to-
dos los stakeholders, frente a
una demanda creciente de
ocupantes cada vez mas sensi-
bilizada. Y faltara mucha ofer-
ta de calidad a la vez que so-
brara mucho stock no apto.

Directora de aProperties Offices

Consolidacion
en el mercado
de oficinas

atendencia de cara al fi-
Lnal del afio en las princi-

pales plazas en el seg-
mento de oficinas estd siendo
muy positiva, con compaiiias
que siguen apostando por un
cambio de sus espacios de tra-
bajo. Un repunte de las de-
mandas de bisqueda, especial-
mente, en superficies hasta
600 m2 que esta dejando un
cierre de afio con un ritmo de
firma de operaciones mas
constante y prevision de co-
mienzo de 2023 en la misma li-
nea. Muchas de estas solicitu-
des estan siendo generadas por
startups que se han desarrolla-
do desde coworking o centros
de negocios y, una vez consoli-
dados en el mercado, buscan
seguir creciendo desde un es-
pacio tnico propio, mas corpo-
rativo. Otras, por compafiias
que migraron su modelo al te-
letrabajo durante un periodo
concreto y buscan recuperar la
presencialidad desde una ofi-
cina mas ajustada a sus nuevas
necesidades.

En cuanto a la compraventa
de oficinas, percibimos un in-
cipiente crecimiento en el in-
terés como producto de inver-
sién en 2023. Una alternativa
al residencial que seguira co-
brando fuerza. Si hablamos de
precios tanto en alquileres co-
mo venta de oficinas, el 2023
serd un afio en el que sera fun-
damental ser conscientes del
mercado en cada momento y
saber valorar las ofertas.

En general en cuanto a las
preferencias y criterios mas re-
currentes, no podemos dejar
de mencionar la importancia
de las certificaciones de soste-
nibilidad en los espacios de
trabajo, en todas las tipologias
y metrajes de oficinas.

En definitiva, afrontamos un
2023 en que el mercado segui-
ra consolidandose y adaptan-
dose a las nuevas demandas.

Directora general de Gesvalt

El espacio de
trabajo para
retener talento

ese al esperanzador co-
Pmienzo de afio tras la

pandemia, los aconteci-
mientos de 2022 han manteni-
do la incertidumbre por lo que
las operaciones de este afio se
han ido ralentizando, algo que
desafortunadamente espera-
mos se mantenga en el primer
semestre de 2023. Observamos
como muchas compaiiias y
fondos de inversion estan
adoptando una posicion de
hold, wait and see; lo que im-
pactara no solo al segmento de
oficinas, sino a todo el Comer-
cial Real Estate, incluyendo
tanto a retail como a hoteles.

Sin embargo, la apuesta por
la sostenibilidad y la adapta-
cién de los espacios de trabajo
como respuesta a la politica de
trabajo hibrido, combinando la
presencialidad con el trabajo
en remoto parecen afianzarse.
Este impulso esta provocando
un buen niimero de operacio-
nes de renovacién y reforma
de las oficinas. Se aprovecha-
ran las ayudas Next Genera-
tion para tratar de renovar los
activos dedicados a la activi-
dad empresarial, mejorando
las condiciones del empleado y
reduciendo las emisiones de
CO2y el consumo eléctrico
asociados. De esa forma, las
compafiias trataran de utilizar
sus espacios de trabajo como
una herramienta no solo de re-
duccién de costes sino tam-
bién de atraccioén y retencion
del talento.

Por tanto, en la primera mi-
tad de 2023, sera fundamental
el equilibrio que encuentren la
incertidumbre coyuntural y las
necesidades empresariales en
la toma de decisiones de inver-
sores y promotores. Espera-
mos, no obstante, que el balan-
ce sea positivo, y que el volu-
men de inversién y
operaciones vaya aumentando
amedida que pasen los meses.

Consejero director v head del area
de Oficinas de CBRE Espafia

SEe espera un
inicio de 2023
mas contenido

1 primer semestre de
E 2022 fue muy positivo

en cuanto a la demanda
en el sector de oficinas, no obs-
tante, desde CBRE esperamos
un cierre de afio y un inicio de
2023 mas contenido. Se prevé
una tendencia igualmente po-
sitiva, ya que aun seguimos por
debajo de los niveles prepan-
demia, sin embargo, la situa-
cién macroecondémica esta
provocado que algunas empre-
sas planteen recortes en gas-
tos.

Larenta de mercado en acti-
vos prime ha aumentado un
4,0% en Madrid, y creemos
que continuara con una ten-
dencia alcista. En cuanto al
mercado de inversion, preve-
mos un incremento de la ren-
tabilidad prime en el corto-me-
dio plazo, principalmente por
la subida de la rentabilidad de
la deuda soberana a 10 afios,
que ha llegado a situarse en ni-
veles del 3,5% en el pasado
mes de octubre. Los inversores
buscan mayores rentabilidades
por la subida en los tipos de in-
terés y su consecuente incre-
mento en el coste de financia-
cién.

El producto de oficinas se-
guira siendo un modelo de in-
version atractivo, sobre todo
aquellos edificios que estén en
buenas ubicaciones con con-
tratos a largo plazo, renovados
y con certificaciones energéti-
cas, aunque se veran descuen-
tos en las transacciones para
que la oferta y la demanda se
encuentren.

Las certificaciones de efi-
ciencia energética y sostenibi-
lidad de los activos siguen al
alza y pasaran de ser un sim-
bolo de diferenciacion y se
convertiran en un requisito.
Ademas. entrard en juego la in-
version en tecnologia de los
edificios con certificaciones
como la de Smart Building.

Socio de Knight Frank

L.O0S inversores
apuestan
por la cautela

I mercado de oficinas
E ha demostrado durante

2022 una gran fortaleza
de la demanda, con un creci-
miento del take-up en Madrid
de alrededor del 30%. Las ubi-
caciones centrales, junto con
rehabilitaciones de buenas ca-
lidades y con criterios ESG ge-
neran mayor demanda, e in-
cluso una recuperacion de las
rentas en los mejores edificios
de la capital. En cuando a in-
version en oficinas, 2022 mos-
trara un volumen total de unos
2.700 millones de euros, un au-
mento del 10% respecto del
afio anterior, aunque con una
clara desaceleracion en el ulti-
mo trimestre del afio.

Con este panorama entra-
mos en 2023. Las condiciones
macroecondmicas indican un
aterrizaje lento y suave de la
inflacion, pero los tipos de in-
terés no terminan de estabili-
zarse, y parecen continuar con
una tendencia creciente. La fi-
nanciacion esta muy restringi-
day el re-pricing esta tomando
mayor plazo que el previsto.
Los inversores tipicos de ofici-
nas estan mostrando una enor-
me cautela en decidir nuevas
inversiones. Este ajuste debe-
ria terminar de concretarse
hacia finales del primer semes-
tre, con lo cual tendremos una
actividad contenida en la pri-
mera parte del afio en inver-
sién. De momento no se perci-
ben operaciones oportunistas
en el mercado, aunque la difi-
cultad para las refinanciacio-
nes, unida a reducciones de
precios pueden generar un
mayor volumen de producto
en el mercado. En leasing, sin
embargo, continuaremos con
un nivel alto de take up, en edi-
ficios renovados del centro de
la ciudad. Estos buenos funda-
mentales seran la base de la re-
cuperacion en la segunda par-
te del afio.
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‘Senior living’, un sector al alza

El ‘senior living’
responde a

la tendencia
creciente de la
demanda de
buscar lugares
para vivir en
los que prime
la existencia de
ciertos servicios
y comodidades
para un rango
de edad que

va desde los

65 hasta

los 85 arios

no de los conceptos de los que mas se
l I estd hablando en el sector inmobiliario

en el ultimo afio es el de coliving, mode-
lo residencial en el que a los espacios propios
para vivir se suman una serie de servicios co-
munes mas alla de los tradicionales (jardin,
instalaciones deportivas, etc.). Las nuevas for-
mas de trabajo, las consecuencias socioldgicas
de la pandemia o la busqueda del ahorro al
compartir ciertos gastos han influido sobrema-
nera en el desarrollo de este concepto que se
extiende de forma rapida entre el sector mas
joven, con las residencias de estudiantes, y en-
tre el mas mayor, con las residencias de ancia-
nos y los senior living.

En el caso del segmento para mayores, el se-
nior living responde a la tendencia creciente de
la demanda de buscar lugares para vivir en los
que prime la existencia de ciertos servicios y
comodidades para un rango de edad que va
desde los 65 hasta los 85 afios, aproximada-
mente. A medida que la esperanza de vida es
mayor (en Espafia se prevé que llegue hasta los
87 en tres afios), crece este segmento de pobla-
cién, por lo que se abre un abanico de posibili-
dades para la inversion.

Asi, han ido tomando forma los activos de
senior living, que, aunque son activos dotacio-
nales (es decir, que han de dotar a los usuarios
de una serie de servicios, que en el caso del se-
nior living han de ser sobre todo asistenciales)
no son exactamente residencias de ancianos.
Sus clientes potenciales son personas mayores
de 65 afios que no son dependientes y cuyo es-
tado de salud les permite tener una vida activa
anivel social, que les haga vivir en comunidad.
Se trata por tanto de tanto de residenciales que
cuentan con una serie de servicios, ya no solo
de cuidado personal como puede ser de enfer-
meria, médico o gimnasio, sino otros que per-
mitan a sus inquilinos relacionarse con mas
personas: clubs sociales, comedores, espacios

Ejemplo de zonas comunes que tendran los proyectos de ‘senior living'. AsG HoMES

de ocio, piscina, sala
de ordenadores, etc.
En Espaiia, el mo-
delo de senior living
estd tomando forma
y velocidad. “Nuestro
pais, por sus caracte-
risticas, se convierte
en un espacio de
oportunidad para este
sector, sobre todo por
la demanda de ciertos
perfiles que buscan
dénde vivir en funcion de sus necesidades.
Ahora mismo hay un limbo en la demanda que
no se cubre con el residencial tradicional, que
necesita afiadir a sus propias caracteristicas
una serie de servicios operativos al alcance de
los ciudadanos”, explica Victor Pérez Arias,

Sus clientes
potenciales son
personas
mayores de 65
afios que no son
dependientes

CEO de ASG Homes, compafiia que ya trabaja
en este ambito analizando oportunidades.

Existe un alto nivel de demanda internacio-
nal de estos servicios. Es en la costa donde se
han empezado a construir antes, precisamen-
te las zonas en las que los extranjeros prefie-
ren pasar su tiempo a partir de cierta edad.
sQuién no ha pensado alguna vez jubilarse en
la playa con una temperatura templada casi
todo el afio?

La evolucién del sector estard marcada por
las rentas disponibles de este segmento de la
poblacién si bien a medida que aumente la
oferta, esto sera un impedimento menor.

También el modelo regulatorio puede influir
en el ritmo de crecimiento del segmento, sien-
do necesario un modelo que agilice las autori-
zaciones de las viviendas colaborativas que
conforman el senior living.

Ejemplo de zonas comunes que
tendran los proyectos de ‘senior
living'. AsG HOMES

Producido por EcoBrands
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Los principales
directivos del sector
logistico coinciden
en que la demanda
moderara su
crecimiento en

|a primera parte

de 2023. También
habra correcciones
en el precio del
suelo y las rentas.

Lorena Torio MADRID.

B
—J

I sector logistico se prepara pa-
ra despedir un afio en el que se
ha consolidado como uno los
principales impulsores de la
economia. Han sido doce me-
ses muy dinamicos en los que las empresas
han avanzado en su modernizacion, han
desarrollado y mejorado sus capacidades
operativas y elevado su apuesta por la tec-
nologia (big data, inteligencia artificial o
machine learning). Todo ello, con cifras de
inversion y contratacion al alza debido -en
gran parte- al auge del comercio electréni-
coy alanecesidad de reforzar la cadena de
suministro.

Ahora, el sector se enfrenta a un contex-
to econdmico incierto que podria frenar su
crecimiento. Por el momento, los principa-
les directivos de este segmento se mues-
tran moderadamente optimistas y confian
en la fortaleza y capacidad de resiliencia
de lalogistica. En términos generales,
coinciden en que la demanda se manten-
drd activa en la primera parte de 2023,
aunque moderara su crecimiento respecto
a afios anteriores. Este comportamiento no
serd ni mucho menos preocupante siem-
pre que se mantengan un equilibrio “salu-
dable”, entre la oferta y la demanda, sefia-
lan los responsables de las grandes empre-
sas logisticas. Ahora bien, algunos directi-
vos también admiten que se podria
paralizar o retrasar la puesta en marcha de
nuevos proyectos a riesgo debido a la ac-
tual coyuntura econdmica.

El grueso de la demanda de infraestruc-
turas seguira orientandose hacia la logistica
urbana y la ltima milla con el objetivo de
facilitar las entregas y dar una adecuada
respuesta al continuo crecimiento del co-
mercio electrénico. Los activos situados en
estas ubicaciones se caracterizan -por lo

general- por ser de obra nueva y estar
adaptados tecnolégicamente a los nuevos
requerimientos del sector. Y es que, parte
del stock de naves logisticas y centros de
distribucién son demasiado pequefios o es-
tan obsoletos o envejecidos.

Los directivos del sector también espe-
ran una correccién en precios y rentas -sal-
vo en los mercados con poca disponibilidad
de producto y alta demanda de espacio-y
un encarecimiento de los costes de cons-
truccion y financiacion debido a las cons-
tantes subidas de los tipos de interés lleva-
das a cabo por parte del Banco Central Eu-
ropeo (BCE). Otro de los escollos a los que
se enfrentar4 el sector en los préximos me-
ses -y que arrastra desde hace afios- es la
falta de suelo finalista.

En el capitulo de la inversion, los ulti-
mos datos de la consultora Savills apuntan
a que el sector logistico espafiol superara
los 1.900 millones de euros de inversién en
2022, 1o que supone un 6,3% por encima
del volumen registrado el afio anterior. Los
mercados principales de Madrid y Catalu-
fia concentraron el 69% del volumen de in-
versiony el 54% de los activos transaccio-
nados en el pais. Sin embargo, hay que des-
tacar que también aumentaron las inver-
siones logisticas en provincias como
Valencia, Sevilla, Vizcaya y Zaragoza, que
hasta el momento no habian sido especial-
mente activas en este sector, ademads de en
zonas mas descentralizadas como Burgos
o Galicia.

En cuanto a la contratacion, en Madrid
se volvera a superar el millén de m2, tras
una absorcion a cierre del tercer trimestre
de 817000 m2, lo que supone un 3% por
encima del afio pasado en actividad. Ade-
mas, la nueva oferta estimada para 2022 se
ha reducido hasta un 40% respecto a las

: lademandase :
: mantendrd activa, :
: aunque moderard :

: sucrecimiento :

respecto
a otros anos

previsiones de principios de afio. Este ajus-
te se debe principalmente a las decisiones
de retrasar el desarrollo de proyectos por la
demora en la entrega de los materiales de
construccion y por el incremento en los
costes, lo que ha generado un aumento sig-
nificativo en la previsiéon de nueva oferta
para 2023y 2024. En el caso de Barcelona,
la contratacién se ha mantenido a buen rit-
mo 'y alcanzara los 700.000 m2, a pesar del
ajuste continuado de la tasa de disponibili-
dad durante 2022.

Omnicanalidad y ESG

Los nuevos modelos de la cadena de sumi-
nistro seguiran avanzando hacia una ma-
yor flexibilidad. Menci6n especial merece
la logistica just in time, que actualmente se
encuentra en un periodo de “transicién”.
Las compaiiias buscan ahora reforzar su
cadena de suministro almacenando en el
continente de destino. Los expertos expli-
can que este fendmeno mejora la resilien-
cia del sector frente a adversidades de ma-
yor calado.

Los criterios ESG (factores ambientales,
sociales y de gobierno corporativo) tam-
bién marcaran el paso de los operadores lo-
gisticos, que apuestan por mejorar la soste-
nibilidad de los inmuebles y el bienestar de
los empleados. Otra tendencia que también
marcara los pasos del sector en los proxi-
mos meses seran la omnicanalidad -englo-
bar todos los canales de venta en uno solo- .
Las empresas siguen apostando por una
experiencia de compra integrada y satisfac-
toria para sus clientes. En materia de em-
pleo hay que destacar que la apuesta del
sector logistico por la tecnologia traera
consigo la necesidad de contratar mano de
obra cualificada y especializada en herra-
mientas digitales.
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Country manager Mountpark
Tberia

SEe espera una
correccion de
precios vy rentas

I sector logistico se ha
E consolidado en la tiltima

década como uno de los
principales motores de la eco-
nomia mundial. El sector se ha
reforzado especialmente des-
de el 2019 debido al crecimien-
to exponencial del comercio
electrénico y la necesidad de
reforzar la cadena de suminis-
tro. En este afio hemos visto
surgir la guerra en Ucrania y
hemos vivido un fenémeno no
muy frecuente en nuestra his-
toria reciente, la hiperinfla-
ci6n. El primer semestre de
2023 estara marcado por una
economia en desaceleracion,
consecuencia directa de la po-
litica monetaria del BCE. La
continuidad de la guerra en
Ucrania también seguira trans-
mitiendo inestabilidad al mer-
cado, principalmente en lo que
se refiere al precio del barril
del petroleo, energia, siderur-
giay alimentos.

Por otro lado, la logistica just
in time esta en un periodo de
transicion, en el cual las com-
pafiias buscan reforzar su ca-
dena de suministro almace-
nando en el continente de des-
tino. Dicho fenémeno mejora
la resiliencia del sector frente a
adversidades de mayor calado.

Ademas, el crecimiento del
comercio electronico mantie-
ne su proyeccién al alza, frente
al comercio convencional. El
plan estratégico de Mountpark
pasa por poner a disposicién
del mercado logistico edificios
modernos, eficientes y con una
reducida huella de carbono
que hagan frente a esa necesi-
dad latente de crecimiento.
Vemos el primer semestre del
aflo 2023 con optimismo. Se
espera una correccion de pre-
cios y rentas, pero también una
demanda perenne por nuevos
espacios logisticos, consecuen-
cia del crecimiento y resilien-
cia de la industria logistica.

Country director de GLP Espafia

Cuenta con
unos solidos
fundamentales

os fundamentales del in-
I mologistico siguen sien-

do muy solidos y con ta-
sas de alquiler elevadas en los
principales ejes logisticos y de
consumo en Espafia como son
Barcelona, Madrid y Valencia.
El efecto inflacién y la escasez
de producto nuevo de calidad
en algunos mercados como en
Catalufia deben llevar las ren-
tas a crecimientos iguales o
mayores incluso a los vividos
en 2023, en mercados como
Madrid-Centro donde la ofer-
ta es mas elevada, dichas subi-
das seran mas moderadas.

Lasituacion financiera'y
geopolitica invita a pensar que
el mercado de inversion va a
seguir siendo prudente y exi-
giendo mayores rentabilidades
que en los dltimos trimestres,
si bien, la solidez del inmolo-
gistico sigue siendo un recla-
mo para los inversores frente
a otros sectores.

Esperamos que dicha pru-
dencia se refleje en un niimero
menor de proyectos lo cual de-
beria ayudar a estabilizar e in-
cluso empezar a ver reduccio-
nes de precios de construc-
cidn, altamente infraccionados
en los tltimos afios. Los pre-
cios de suelo deberian también
estabilizarse e incluso podria-
mos empezar a ver operacio-
nes con precios mas agresivos
para grandes superficies o con
recorrido urbanistico.

El ecommerce, los datos, la
automatizacion de los proce-
s0s, asi como la produccién y
gestion de sistemas energéti-
cos van a seguir guiando el fu-
turo de los edificios logisticos
y la futura demanda. Los usua-
rios van a necesitar mas que
nunca optimizar sus procesos
y en GLP creemos que nuestro
producto de calidad con alto
grado tecnoldgico en las mejo-
res localizaciones nos llevara
a otro buen afio.

Director general de P3 Logistic
Parks Espafia

El sector seguira
dando muestras
de resiliencia

speramos que el sector
E inmologistico siga dan-

do muestras de fortaleza
y resiliencia. El crecimiento
del ecommerce, la moderniza-
cién de los parques logisticos y
el aumento de stocks hasta ase-
gurar suministros constituiran
los principales drivers de cre-
cimiento para el 2023.

Sin embargo, en un sector
tan ligado a las expectativas de
crecimiento econémico y a los
costes de las materias primas y
la energia, existen factores ma-
croecondmicos y estructurales
que tienen el potencial de inte-
rrumpir el impulso. El desa-
rrollo de nuevos proyectos se
enfrenta a retos que vienen in-
tensificandose. La escasez de
suelo finalista, el incremento
de los costes de construccién y
de financiacién, limitan la apa-
ricion de nuevos proyectos. Al-
gunos ya se han pospuesto o
cancelado. Este shock en la
oferta deberia empujar las ren-
tas, de la misma forma que esta
ocurriendo en otras partes de
Europa donde la demanda se
mantiene activa.

Por otro lado, dado la alta in-
flacion, esperamos que duran-
te el primer semestre de 2023
se mantengan las politicas mo-
netarias restrictivas y el alza de
tipos de interés. Esto seguira
presionando los yields al alza
que, combinados con el au-
mento de costes de construc-
cién, pueden generar oportu-
nidades de inversion, con el
precio de compra por debajo
del coste de reposicién. Desde
P3 seguiremos muy activos
tanto en la compra de sueloy
la promocion de nuevos espa-
cios como en la compra de ac-
tivos construidos. Apostare-
mos por inmuebles de calidad,
en las mejores ubicaciones,
con los mas altos estandares
de calidad y la sostenibilidad
como estrategia de éxito.

Director general, sur de Europa
v Marruecos de XPO

Continuara
el proceso de
transformacion

12022 ha sido un afio de
E claros avances para el

sector logistico y del
transporte. Ademas de los pac-
tos alcanzados por el Comité
Nacional de Transporte por
Carretera para garantizar la
sostenibilidad de dicho sector,
ha sido un periodo excelente
para impulsar nuevas solucio-
nes de transporte y acompafiar
el crecimiento de importantes
segmentos de negocio en los
que somos lideres de mercado,
como la paleteria, el transporte
multimodal o Giltima milla, en-
tre otros.

En XPO estamos orgullosos
de los avances logrados en am-
bitos como el impulso del
transporte multimodal en Es-
pafia. Hemos reforzado las co-
nexiones entre la Peninsula
Ibéricay el Reino Unido a tra-
vés de la combinacién de
transporte ferroviario y por ca-
rretera; asi como la conexion
entre la Peninsula e Italia, con
nuestra solucion de short sea-
shipping. Y en 2023 vamos a
seguir liderando el avance de
estas soluciones, como refren-
da la inversion que hemos rea-
lizado recientemente en 100
nuevos semirremolques P400
carretera-ferrocarril.

Para 2023 prevemos que el
transporte siga avanzando en
digitalizacién. Conceptos co-
mo optimizacion de rutas, tra-
zabilidad y andlisis predictivo
de datos ya forman parte de
nuestro dia a dia y estan cada
vez mas al alcance de los con-
sumidores espafioles. No tene-
mos dudas de que el sector
continuara con la senda de la
transformacion y la moderni-
zacidén y que segmentos como
el comercio electrénico van a
seguir creciendo en Espafia en
2023.Y para acompaiiar ese
crecimiento, en XPO seguire-
mos reforzando nuestro servi-
cio de tltima milla.

VP, country manager de Prologis
Espafia

Atravesamaos
una zona de
turbulencias

ctualmente estamos
atravesando una zona
de turbulencias debido

a factores como los elevados
costes de la energia, los niveles
de inflacién y la guerra en
Ucrania. E]1 BCE va a seguir ac-
tuando para frenar el aumento
de los precios que notamos en
el dia a dia y que también tie-
nen su impacto en el sector lo-
gistico. Pese al contexto actual,
los fundamentales del sector
inmologistico siguen siendo
robustos. Las tasas de desocu-
pacién rondan el 2,3% en Bar-
celona y estan por debajo del
6,3% en la zona Centro. En el
caso de Prologis, nos acerca-
mos al 100% de ocupacioén en
Espana.

Aunque a menor velocidad,
la demanda de espacio va a se-
guir activa en 2023 motivada
por las siguientes palancas: la
cantidad de stock obsoleto que
necesita renovacion o su susti-
tucién por nuevo producto; el
aumento constante del comer-
cio electroénico, cuyo creci-
miento en Europa esta lideran-
do Espafia aunque con una
adopcién todavia por debajo
de la media europea; el incre-
mento del nivel de inventario
de emergencia estimado en un
12% adicional; y un todavia ti-
mido nearshoring para acercar
los centros de produccion a los
lugares de consumo. De cara a
2023,y en una situacion de ra-
lentizacion como la que vivi-
mos, es logico pensar que las
rentas suban a un ritmo mas
moderado a corto-medio pla-
z0, con la excepcién de merca-
dos con poca disponibilidad de
producto y alta demanda de
espacio. Esperemos que las
turbulencias pasen cuanto an-
tes y que se produzca una co-
rreccion rapiday agil para se-
guir avanzando en la moderni-
zacion de la infraestructura
logistica de nuestro pais.
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Director general de Panattoni
para Espafia vy Portugal

La demanda
se gjustara a la
epoca pre-Covid

023 sera un afio de ajuste
2 de la demanda de espa-

cios logisticos a tiempos
prepandémicos, donde a pesar
de no tener el crecimiento ver-
tiginoso que tuvimos a raiz de
la pandemia y el aumento de
actividad logistica que generd
las ventas online, seguira te-
niendo un crecimiento mode-
rado a un ritmo similar y soste-
nido al que hubo entre 2014 y
2019. Esto sigue siendo positi-
Vo siempre que se mantenga
un equilibrio saludable entre
la oferta y la demandayy el alto
nivel de ocupacién de espacio
logistico que existe actualmen-
te en Espafia.

Este ajuste de la demanda,
unida a mayores costes finan-
cieros, altos precios de cons-
truccion y expectativas de ta-
sas de rentabilidad en creci-
miento, tendra un impacto
negativo en la promocion de
nuevos inmuebles, con el ries-
go de que muchos proyectos a
riesgo se paralicen o pospon-
gan su inicio, manteniendo la
mayoria de los que ya estan
prealquilados. Esperamos que
sea algo coyuntural y que, en el
segundo semestre de 2023, si
las condiciones mejorany se
disipan algunas de las incerti-
dumbres econémicas actuales,
veremos la reactivacion de una
mayor cantidad de proyectos a
riesgo.

Por nuestra parte, continua-
remos con los proyectos que
tenemos comprometidos en
Murcia, Tarragona, Vitoria,
Valencia, Zaragoza y Portugal,
que supondran consolidar el
mercado de alquiler con mo-
dernas infraestructuras logisti-
cas necesarias en la Peninsula.
Con una apuesta por localiza-
ciones fuera de los ejes tradi-
cionales, demostrando el po-
tencial que tiene también
construir en ciudades de tama-
fio intermedio.

Commercial manager Logistic
en Aquila Capital

El precio
del suelo
Se corregira

e caraa 2023 desde
D Green Logistics identi-

ficamos un mercado
con buenas previsiones, ya que
confiamos en una demanda es-
tructural con el mismo interés
e inercia del 2022, trayendo
consigo un incremento de de-
manda de suelo. El efecto del
aumento de los costes de fi-
nanciacion y construccion
continuaran afectando el desa-
rrollo a riesgo, potenciando el
LEM, disminuyendo el pipeli-
ne de promocion especulativa.

Ademas, durante este afio,
uno de los fendmenos que mas
ha afectado a la construccién
de nuevas naves logisticas ha
sido el aumento del coste de
los materiales y el corte en la
cadena de suministro. En este
sentido y de cara al 2023, el in-
cremento en los costes de fi-
nanciacion y construccion
mantendran un incremento al
alza, aunque el precio del suelo
se corregira ya que es el tinico
elemento a negociar durante el
desarrollo de una promocion.
Por otro lado, estimamos tam-
bién un cierto repricing de pro-
ducto terminado en inversion,
aunque no tan intensivo como
se lleva esperando durante es-
te afio.

Ademas, las rentas en la ma-
yoria de los mercados experi-
mentaran tendencias alcistas,
al mismo tiempo que habra un
acercamiento de las cadenas
de suministro al continente
europeo, o reshoring, afectan-
do de manera positiva en nues-
tro pais y a la demanda de edi-
ficios logisticos.

Finalmente, durante los tlti-
mos dos afios hemos observa-
do cémo el crecimiento del co-
mercio electrénico también ha
provocado la transformacion
de espacios industriales en na-
ves logisticas algo que conti-
nuaremos viendo en el proxi-
mo aflo.

CEOQ de Newdock

Sostenihilidad
y digitalizacion,
factores clave

ewdock continuara
con su ambicioso plan
de expansion en Iberia,

con especial atencion a las zo-
nas prime, aunque sin perder
de vista otras oportunidades.
Existe una cierta disminucién
de promociones a riesgo que
pueden suponer una oportuni-
dad disponiendo de un banco
de suelo propio relevante. To-
do ello combinado con la pro-
mocién de proyectos llave en
mano para inquilinos con ne-
cesidades especiales.

Madrid y Barcelona segui-
ran con gran traccion, y el po-
sicionamiento como tercera
plaza de Valencia se va conso-
lidando, dejando de ser un
mercado secundario y convir-
tiéndose en mas institucional,
por sus infraestructuras de
transporte, situacion estratégi-
cay consumo.

La expectativa es que la de-
manda siga fuerte, dado que
Espafia atin se encuentra por
debajo de otros europeos en
cuanto a porcentaje de com-
pras online, existe una relocali-
zacion de empresas al haberse
producido la pérdida de com-
petitividad de otros mercados
extranjeros y una necesidad de
las empresas de incrementar
su stock debido a problemas en
la cadena de suministro. Conti-
ntia siendo un riesgo la volati-
lidad de los costes de construc-
cién, aunque se percibe ya una
cierta moderacion.

Temas como la independen-
cia energética, los requisitos de
construccidn para obtener cer-
tificaciones energéticas A que
optimicen los costes de ocupa-
cién y faciliten el acceso a la fi-
nanciacion, la inversion tecno-
logica, asi como la calidad de
las oficinas asociadas a los acti-
vos logisticos son cada vez mas
relevantes entre los factores
que los clientes tienen en
cuenta al elegir sus naves.

Head of investment and asset
management Valfondo

Sera un sector
refugio para
INVersores

1 afio 2023 se presenta
E con una perspectiva mas

conservadora dadas las
circunstancias macroeconomi-
cas en las que estamos. El sec-
tor logistico no es ajeno a estas
condiciones y, como al resto de
sectores, el aumento de coste
de financiacion afecta a la ren-
tabilidad de los proyectos, el
aumento o la disminucion del
consumo tiene su repercusion
sobre la actividad del sector lo-
gistico. No obstante, creemos
que ese efecto serda minimo e
incluso es muy probable que el
sector logistico, una vez mas,
se convierta en un sector refu-
gio para inversores y contrata-
cién de superficie.

Ademas, el sector logistico
tiene una fortaleza intrinseca y
su evolucion en estos meses
pasa por el incremento de au-
tomatizaciones y el auge de
proyectos relacionados con el
comercio online, pues el retra-
so del mercado espafiol res-
pecto a nuestro entorno sigue
siendo significativo y todavia
hay un largo camino por reco-
rrer en este sentido.

Asimismo, una parte impor-
tante del parque logistico en
nuestro pais es antiguo o esta
inoperativo y esto hace que
muchos operadores tengan
que pensar en cambiar sus ins-
talaciones a corto o medio pla-
Z0 para seguir siendo competi-
tivos.

En nuestro caso en concreto,
estamos en una situacion muy
privilegiada para afrontar es-
tos meses: disponemos de un
portfolio recién refinanciado
y contamos con el mayor au-
mento de capital de una em-
presa inmobiliaria logistica de
la historia reciente; con unos
ratios de apalancamiento muy
bajos, un 100% de ocupacion
y, ademas, con el arranque de
nuestros primeros proyectos
anivel internacional.

Head of Offices & Logistics
en MVGM Espafia

Alta demanda
para edificios
de mayor calidad

e cara al primer semes-
D tre del proximo afio,

continuara una elevada
demanda por ocupar edificios
de mayor calidad. A su vez, los
almacenes verdes con eficien-
cia energética Optima seran
factores clave para impulsar
la demanda de naves logisticas.

Por otro lado, el encareci-
miento de costes para inverso-
res y usuarios sera uno de los
principales retos con los que el
sector tendra que lidiar: la su-
bida de los costes de financia-
cién, el aumento de los costes
de los materiales de construc-
cién y del coste de la energia.

Sin embargo, la demanda se
ha mostrado muy resistente
después del gran impulso que
tomo el sector tras la pande-
mia y prevemos que se man-
tendra en el préximo ejercicio
de 2023, debido a la necesidad
de mas superficie para el co-
mercio electrénico y el aumen-
to del stock de almacenaje para
evitar la ruptura de la cadena
de suministros.

En lo que se refiere a las ren-
tas, la demanda sigue fuerte y
la construccion de nuevos edi-
ficios se ha ralentizado, por lo
que prevemos que continiien
su tendencia moderada al alza.

En cuanto a los espacios mas
solicitados, pese a que los de
Gltima milla continuaran en
cabeza, los big box fuera de las
grandes ciudades seguiran ad-
quiriendo importancia de cara
a abastecer a estos ultimos.

La automatizacion y digitali-
zacion de los procesos con in-
corporacion de nuevas tecno-
logias seran factores basicos
para la optimizacion de los
costes de la cadena de sumi-
nistros en el sector logistico.
Esto implicara la necesidad de
mano de obra cualificaday es-
pecializada para lidiar con el
uso de las nuevas herramien-
tas digitales.
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Contenido ofrecido por Metrovacesa

Metrovacesa inicia la venta de las
primeras viviendas de Mesena 80-82

La primera

fase de la nueva
promocion de
Metrovacesa,
Mesena 80-82,
vyaestaala
venta y cuenta
con la maxima
calificacion
energetica,
ademas de

un certificado
‘Breeam’ de
construccion
sostenible, en
linea con las
necesidades
actuales de la
sociedad y del
medio ambiente

de laimportancia de la sostenibilidad y

de la necesidad de tener en cuenta los
criterios medioambientales en todos los aspec-
tos de la sociedad.

La vivienda no es una excepcion. Segun el
Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la
Energia (IDAE), ocho de cada diez edificios en
Espafia cuentan con una calificacion de eficien-
cia energética E, F y G, es decir, consumen mas
recursos de lo necesario. Por ello, la Unién Eu-
ropea tiene como reto alcanzar el objetivo de
cero emisiones en este sector de aqui a 2030.

Metrovacesa estd comprometido con esta
causay ya ha puesto en marcha la venta de la
primera fase de Mesena 80-82, en Arturo So-
ria (Madrid), un nuevo ejemplo en los mas al-
tos estandares de eficiencia energética, soste-
nibilidad y compromiso medioambiental, ya
que poseera la maxima calificacion energética
Ay contard con certificado Breeam. Esta certi-
ficacién se considera una referencia a nivel in-
ternacional, cuyo objetivo es aportar valor
afiadido en la calidad del disefio y soluciones
constructivas que van mas alla del mero cum-
plimiento de la normativa.

A su vez, el proyecto se desarrollara con ma-
teriales, acabados y equipamientos sostenibles
y cada una de las viviendas contara con sistema
de geotermia, lo que permite una reduccién de
las emisiones de CO2 en un 65% respecto al sis-
tema de caldera de gas y de hasta un 80% frente
aun sistema de calefaccion eléctrica.

L a poblacién cada vez es mas consciente

Un proyecto de 155 viviendas

“Poner en marcha esta nueva promocion nos
hace especial ilusion, ya que se trata de uno de
los proyectos mas relevantes de Metrovacesa
en la actualidad. Madrid es una de las ciudades
con los niveles de oferta-demanda de vivienda
de obra nueva mas tensionada y estamos segu-
ros de que la puesta en el mercado de estas 155
nuevas viviendas supondra una mejora en el
mercado”, fueron las palabras de Ratl San-
chez, gerente Metrovacesa de la Delegacion
Centro-Norte, al respecto del inicio de la venta
de las primeras 92 unidades de esta promo-
cidn, que contara con un total de 155 viviendas
distribuidas en cinco edificios.

Esta comercializacion corresponde a los dos
primeros edificios, cuyas viviendas pueden te-
ner entre unay cuatro habitaciones, con doble
orientacion, amplias terrazas privadas, plaza de
garaje y trastero. Todas ellas se entregaran con
las cocinas totalmente equipadas, incluyendo el
mobiliario y los electrodomésticos. Es necesa-
rio destacar que estas residencias también inte-
gran un sistema de domética que, mediante co-
nexion WiFi a través de un smartphone, ofrece-
ra control de la climatizacion e iluminacion,
monitorizacion de persianas, videoportero con
llamada en el mévil y alarmas técnicas en caso
de intrusion, humos o inundacién. Esta apuesta
por la innovacion y la digitalizacion esta pre-
sente en la filosofia de la promotora.

De la misma forma, las zonas comunes son
de primer nivel, para que los propietarios pue-
dan disfrutar de su area infantil, de la piscina
exterior e interior climatizada, del gimnasio, de
la gastroteca, de un espacio para bicicletas y de

Edificios de Mesena 80-82. METROVACESA

su espacio ajardinado.

El proyecto ha sido
disefiado por Estudio
Lamela, una de las fir- ..
mas mas prestigiosas Las viviendas
y reconocidas de la ar- pueden tener
quitectura nacional e entrelvy4
internacional y que habhitaciones,
cuenta, entre sus mas
de 2.000 proyectos con dob,le
orientacion

desarrollados, con tra-
bajos tan emblemati-
cos como la terminal T4 del aeropuerto Adolfo
Sudrez Madrid Barajas, la ampliacién del Esta-
dio Santiago Bernabéu, las Torres de Coldn, la

ciudad deportiva del Real Madrid o la nueva
terminal del aeropuerto de Schiphol, en Ams-
terdam.

Con el lanzamiento de esta promocién, Me-
trovacesa impulsa su oferta de vivienda de
obra nueva en la Comunidad de Madrid que,
junto con los préximos lanzamientos previstos
de nuevos proyectos ubicados en algunos de
los mayores desarrollos, como Arpo Pozuelo
(256 viviendas), Los Cerros (1550 viviendas) y
Getafe — La Estacion (417 viviendas), pasara a
representar entre el 15% y el 20% de su cartera
total en comercializacion para los préximos
ejercicios, dinamizando su oferta de vivienda
de obra nueva en la capital y sus alrededores.

S s s O UCiO por EcoBrands



M
-

El segmento ha
demostrado una
fuerte recuperacion
tras la pandemia
sanitaria con un
aumento de ventas
y afluencias que
consolidara a lo
largo del proximo
gjercicio

Moénica G. Moreno.
MADRID.

La digitalizacién y sostenibilidad, claves para el sector. et
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1 sector retail, sobre todo la
parte mas tradicional, se vio
afectado por el impacto de la
pandemia sanitaria del Covid-
19 debido al confinamiento y
las distintas restricciones de movilidad. Sin
embargo, este segmento del inmobiliario
ha demostrado fortaleza y resiliencia con
una rapida recuperacién que se ha traduci-
do en incrementos tanto en ventas, como
en afluencias u ocupacion. De cara al pro-
ximo ejercicio, los principales directivos
del sector se muestran optimistas en cuan-
to a su evolucidn, aunque en algunos casos
de forma moderada. Y es que los expertos
no olvidan la incertidumbre del contexto
macroecondémico que nos sobrevuela mar-
cada por la elevada inflacién o la subida de
tipos de interés, que impactan en la capaci-
dad econdémica de las familias y que pue-
den producir un ajuste en el gasto destina-
do a productos no esenciales.

Con todo ello, la prevision para el sector
retail de cara al 2023 es la consolidacion de
la recuperacion de la actividad, algo que

viene demostrando en los meses anteriores.

Ademas, el comportamiento de este seg-
mento del inmobiliario estara marcado por
aspectos como la transformacion digital, la
implementacion de nuevas tecnologias y la
sostenibilidad.

En los ultimos tiempos, el retail ha de-
mostrado una gran capacidad de adapta-
cibn, y los expertos consideran que lo se-
guirad haciendo. Y es que una de las realida-
des del sector es que los habitos de consu-
mo han cambiado, por lo que los distintos
agentes han visto la necesidad de adaptar
sus modelos de negocio en busca de forma-
tos mas eficientes en costes y satisfaccion
de la demanda, en los que continuaran tra-
bajando. La omnicanalidad entre lo fisico y

PARA EL RE
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lo online es un hecho que se mantendra con
fuerza facilitando el dia a dia de los com-
pradores.

El incremento del ecommerce —intensi-
ficado a raiz de la pandemia-, el creci-
miento de las devoluciones en tienda y el
buen comportamiento de los comercios fi-
sicos en los tultimos meses evidencian la
fortaleza de esta convivencia de cara al
proximo ejercicio. Prueba de ello es la
apuesta de las principales marcas por la
creacion de flaships, una tendencia que
puede continuar. Se trata de tiendas insig-
nia, con grandes espacios y situadas en
ubicaciones privilegiadas de los principa-
les ejes comerciales.

Para la continua adaptacion del retail a
los nuevos habitos de consumo y las nece-
sidades de los clientes, la apuesta por la
tecnologia y la innovacion es clave, tal y co-
mo sefialan distintas voces del sector. De
este modo, se continuar4 la modernizacién
con la implementacién de herramientas di-
gitales —incorporacion de inteligencia arti-
ficial o big data- con el objetivo de satisfa-
cer lademanda y proporcionar una compra
mas personalizada. En definitiva, mejorar
la experiencia del cliente.

Mix comercial

Y mas alla de las compras, el ocio y la res-
tauracién han tomado un papel protagonis-
ta en el caso de, por ejemplo, de los centros
y parques comerciales. Como respuesta de
la demanda actual existe una tendencia en
la diversificacion del mix comercial ade-
cuado a cada espacio, con la incorporacion
de servicios como salud, educacion, ocio
seguro o coworking, entre otros. La amplia
gama de servicios favorecera el atractivo de
los centros y parques comerciales y aumen-
tara el tiempo de permanencia en sus espa-
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La omnicanalidad
entre lo fisico
y lo ‘online’ es
un hecho que
se mantendra

con fuerza
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cios e incrementara la afluencia de visitas.
Esta evolucion del sector retail supone un
cambio de paradigma, ya que la proximi-
dad y la experiencia son hechos diferencia-
dores.

En el caso de producirse un contexto de
fragilidad econémica, algunos expertos
destacan el comercio basado en la necesi-
dad y los descuentos - por lo que se puede
esperar una tendencia positiva del sector
de los outlets que han demostrado capaci-
dad de resiliencia en épocas de crisis eco-
ndémicas—-, que pueden sorprender positiva-
mente. Y es que, aunque los consumidores
reduzcan sus adquisiciones, seguiran nece-
sitando articulos de primera necesidad. Es-
te aspecto podria beneficiar a los inverso-
res, ya que los comercios de conveniencia
pueden ofrecer ingresos estables en el caso
de que se llegase a producir una recesion
econdémica.

Unida a la digitalizacién, la sostenibili-
dad es otra de las grandes claves en las que
trabaja el sector. El ahorro energético y el
cuidado del medio ambiente son ejes prio-
ritarios.

Inversion

El impacto de la subida de tipos por parte
del Banco Central Europeo -la institucién
ha realizado cuatro alzas desde el pasado
verano hasta el 2,5% actual-y el impacto
real por la bajada del consumo haran que
el afio empiece con cautela en cuanto a in-
version se refiere. De este modo, algunos
expertos prevén que para el proximo afio
los voliimenes sean menores, debido a que
en los primeros meses del ejercicio habra
un periodo de pausa. A la espera de que los
mercados financieros se asienten, se po-
drian identificar oportunidades con s6lidos
fundamentales y generacion de valor.
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Director de Relaciones con
Inversores y Comunicacion
Corporativa de Lar Espafia

El ‘retail’ volvera
a demostrar
su fortaleza

onfiamos en que la acre-
c ditada fortaleza y resi-

liencia del retail vuelva a
demostrarse de nuevo en 2023.
Somos optimistas, ya que
afluencias y ventas finales se
han recuperado con mucha ra-
pidez, los activos prime siguen
teniendo cartel de completoy,
por si fuera poco, en los proxi-
mos tres afios se abriran cerca
de treinta nuevos proyectos en
nuestra geografia.

Las grandes marcas han
confirmado que seguirdan am-
pliando y modernizando sus
tiendas en los centros de refe-
rencia. Incluso en contextos
inciertos como el actual, quie-
ren mantener contactos reales
y eficaces con sus clientes fina-
les, porque es donde mejor im-
pulsan y fidelizan la experien-
cia de compra. Solo aquellos
activos modernos, con amplia
gama de servicios, un mix co-
mercial cualificado y bien ges-
tionados responderan adecua-
damente a esos retos del futu-
ro. En el caso concreto de Lar
Espafia, tanto ingresos como
beneficios o valoraciones de
activos se han incrementado
este ultimo afio. La recurrencia
de nuestros ingresos obedece a
la calidad y dominancia de los
activos, al hecho de ser propie-
tarios al 100% de nuestros cen-
tros y parques, y a tener acuer-
dos de alquiler a largo plazo
suscritos para mas de un millar
de inquilinos, entre las mejores
ensefias comerciales del sector.

Ademas, nos hemos focali-
zado en mantener la fortaleza
del balance, y en optimizar la
financiacién con dos emisio-
nes de bonos verdes a tipo fijo
del 1,8% y vencimientos a muy
largo plazo. Nuestro objetivo
es seguir incrementando in-
gresos totales y beneficios, y
mantener nuestra politica de
dividendos entre los mas ele-
vados del Mercado Continuo.

Director general de Carmila
Espafia

La actividad
sequira
creciendo

n Carmila proyectamos
E el proximo ejercicio con

un optimismo modera-
do. A pesar de un contexto
macroeconémico complejo,
pensamos que la actividad se-
guira creciendo durante el pri-
mer semestre y que se consoli-
dar4 la recuperacion que el
aflo anterior trajo a nuestros
centros comerciales. Dado que
la omnicanalidad est4 presen-
te en la mayoria de los comer-
cios, el afio estara marcado
por una aceleracion de la mo-
dernizacion del sector con la
incorporacion de nuevas tec-
nologias y herramientas digi-
tales. Esto alimentara el incre-
mento de las afluencias de pa-
blico y de las ventas, y como
corolario, acentuara previsi-
blemente la ralentizacion del
comercio online.

Con ello, veremos como
nuevos procesos asociados a la
Inteligencia Artificial, a la ex-
plotacién de la big data o alos
algoritmos se irdn abriendo ca-
mino en la industria espafiola.
Esto tendra como objetivo
principal dar respuesta a las
necesidades de cada consumi-
dor y propiciar una experien-
cia de compra hiper personali-
zada. Ademas, las marcas da-
ran pasos decisivos en el
conocimiento de sus clientes y
con ello, en la anticipacién de
las futuras tendencias de con-
sumo asi como en la mejora
del servicio.

Esta evolucion hacia un sec-
tor cada vez mas digitalizado
fomentara la sostenibilidad. El
ahorro energético y el cuidado
del medio ambiente seran otro
de los ejes prioritarios para el
sector. En definitiva, creemos
que el préximo afio sera un
afio clave marcado por la inno-
vacion, la implantacién de las
nuevas tecnologias y una fuer-
te progresion de la sostenibili-
dad en los centros comerciales.

CEDO de Castellana Properties

[.a omnicanalidad
continuara
siendo clave

omos optimistas con las
S perspectivas para el pro-

ximo afio. Creemos que
la tienda fisica continuara co-
mo una de las opciones favori-
tas de los espatfioles, al ofrecer
los centros comerciales no solo
compras y ocio sino un abani-
co de experiencias cada vez
mas amplio y adaptado a todas
las edades.

Sinos centramos en las ten-
dencias, la omnicanalidad se-
guira siendo clave en las siner-
gias entre el espacio fisico y el
online. Asi, su complementa-
riedad se hara atin mas paten-
te, dado que el consumidor
cuenta con mas comodidades
al poder adaptar ambos cana-
les a sus propias necesidades y
a las demandas de su dia a dia.
La prueba de esta consolida-
cién es la apertura de tiendas
fisicas por parte de empresas
nativas digitales, como Aliex-
press o Singularu.

Asimismo, la alta demanda
de los espacios fisicos se pue-
de comprobar en la elevada
ratio de ocupacién de nuestra
cartera, que supera el 98% a
cierre de septiembre. Es mas,
los centros comerciales de
Castellana Properties han su-
perado ya las cifras de antes
de la pandemia, pues de abril
a septiembre de este aflo, las
ventas han ido aumentando a
doble digito hasta alcanzar un
crecimiento del 12%.

Respecto a las afluencias,
mantienen la tendencia alcista
superando datos de 2019 en
septiembre de 2022, lo que de-
muestra el potencial de la fir-
may la demanda del sector re-
tail. Para alcanzar estos datos
es indispensable apostar por
estar a la vanguardia, invirtien-
do en los centros comerciales
con un claro foco en el desa-
rrollo de experiencias, para
convertirlas en las nuevas
“plazas del pueblo”.

Managing director de Redevco
en Esparia y Portugal

El afio 2023
arrancara con
incertidumbre

l afio 2023 arrancara
E con la incertidumbre

marcada por la evolu-
cién de algunas cuestiones,
tanto financieras: como la deu-
da, la inflacién y los tipos de
interés; como de caracter geo-
politico y social: la guerra de
Ucrania o la estabilidad en
otros territorios en conflicto.
Todo esto tiene un impacto di-
recto en el retail porque lo tie-
ne en la vida y en las necesida-
des de las personas. Propone-
mos un breve andlisis de la
situacion desde tres perspecti-
vas de las que tenemos visibili-
dad: como inversores, opera-
dores de retail y la vision desde
nuestra compafiia.

Desde el punto de vista in-
versor, hay un consenso gene-
ralizado en empezar el afio a la
espera de que los mercados fi-
nancieros se asienten, lo que
puede generar un momento
interesante en el que estar
atento e identificar oportuni-
dades con fundamentales soli-
dos que generen valor.

Desde la perspectiva del
operador retail, se esta pres-
tando mucha atencién a la
evolucién del consumo y a los
efectos que en él pueda tener
la inflaciéon. En todo caso, se
observa en los retailers un gran
interés por seguir optimizando
su huella comercial abriendo
en aquellas ubicaciones que le
permitan ser efectivo en sus
estrategias de venta conjunta,
tanto fisica como online; a cos-
ta del cierre de otros puntos
de venta donde no logre dicha
efectividad.

Desde la 6ptica de Redevco,
como compaiiia seguimos
apostando por el retail de ca-
racter urbano en toda Europa
y por la influencia que la evo-
lucién de este sector puede te-
ner en la transformacion de las
ciudades en entornos mas ha-
bitables y sostenibles.

CEOQ de Neinver

Tendencia muy
favorable para
los ‘outlets’

a actual situacion de in-
I certidumbre econémica
hace dificil hacer un

prondstico claro de lo que pue-
da acontecer el préximo ejer-
cicio. Sin embargo, los resulta-
dos registrados en el sector de
los centros comerciales en
2022, con una recuperacion
mucho mas rapida de la que
muchos analistas anticipaban,
hacen prever una consolida-
cion del retail y que la deman-
da por parte de los consumido-
res continuara en 2023. Los
datos de consumo reflejan que
el impacto de la inflacién no
esta llevando a los clientes a
dejar de lado las compras y el
ocio. En su lugar, estan adop-
tando nuevos habitos y cam-
biando algunos patrones, entre
ellos la bisqueda del mejor
precio y experiencias de com-
pra mas completas.

En este sentido, prevemos
una tendencia muy favorable
para el sector de los outlets,
que siempre ha demostrado
su capacidad de resiliencia en
épocas de crisis econdmica. De
hecho, las cifras lo avalan. Des-
de la pandemia del coronavi-
rus, nuestros centros se han
ido recuperando consistente-
mente y superan en cifras de
doble digito los datos de ventas
de 2019.

También puede observarse
una clara tendencia en la di-
versificacion del mix comer-
cial como respuesta a la de-
manda de los consumidores de
experiencias de compra mas
completas, mejorando asi el
atractivo de los centros y favo-
reciendo un mayor tiempo de
permanencia en los centros y
mayor frecuencia de visitas. En
lo que se refiere a inversion, el
sector retail, que ya fue casti-
gado previamente, tendra una
demanda progresiva por las
valoraciones mas atractivas y
yields corregidas en pandemia.
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Managing director para Iberia
de Nuveen RE

El comercio
de necesidad
sorprendera

as secuelas de la pande-
I mia han trastornado las

cadenas de suministro y
desajustado los mercados la-
borales, provocando un brote
de inflacién y obligando a los
bancos centrales a tomar me-
didas. El encarecimiento de la
financiacién en todo el mundo,
y la correccién de las valora-
ciones en los mercados de ren-
ta variable y, sobre todo, de
renta fija reducira el flujo de
capital hacia el inmobiliario. Si
bien creemos que a lo largo del
proximo ejercicio se van a ra-
lentizar algunos mercados 'y
sectores vemos posibilidades
en la logistica, los espacios de
trabajo flexibles, el healthcare
y el retail de proximidad.

En este contexto de fragili-
dad, el comercio basado en la
necesidad, los descuentos y la
conveniencia nos sorprendera
positivamente. Si bien los con-
sumidores estan reduciendo su
consumo siguen necesitando
articulos de primera necesi-
dad. Asi, las oportunidades se
enfocan en los ocupantes y los
formatos minoristas que se be-
nefician de estas tendencias.
Con un buen match, los inver-
sores pueden beneficiarse de
ingresos estables que los co-
mercios de conveniencia pue-
den ofrecer durante una rece-
sién econdmica. El trafico en
este tipo de activos ha demos-
trado su resistencia y caracter
defensivo frente al comercio
electrénico.

Espafia no es ajena a esta
tendencia pues el retail de pro-
ximidad ha demostrado su re-
siliencia y capacidad desde la
pandemia en donde los super-
mercados se convirtieron en
claves para afrontar necesida-
des basicas de abastecimiento
hasta durante las tensiones en
la cadena de suministro duran-
te la cual no hubo desabasteci-
miento.

Presidente de Inbest Socimi

Digitalizacion
v sostenihilidad,
factores clave

a transformacion digital
I y la sostenibilidad son
dos factores que deter-
minaran la evolucion del sec-
tor y, concretamente, del seg-
mento de retail en 2023. El
proceso de digitalizacion esta
modificando los habitos de
consumo: el incremento del
ecommercey de las devolucio-
nes de compras realizadas on-
line han sufrido una evolucién
creciente y notable durante los
ultimos tiempos y la coexisten-
cia de los canales online y offli-
ne es cada vez més evidente.
Los operadores de high
street han visto la necesidad de
adaptar sus modelos de nego-
cio, buscando formatos mas
eficientes en costes y en su lo-
gistica de recogida y entrega.
En este sentido, los principales
retailers estan modificando su
estrategia de expansion hacia
la creacion de flagships, locales
emblematicos concentrados
en un menor niimero de espa-
cios, mas grandes y mejor ubi-
cados dentro de los principales
ejes comerciales.
Pero el compromiso de los
operadores de primer nivel
con la eficiencia va mas all4,
manifestaindose también en
sostenibilidad. En estos
flagships ya se estan introdu-
ciendo procedimientos inno-
vadores que permiten a los re-
tailers no s6lo cumplir con sus
objetivos en materia de taxo-
nomia, sino también trabajar
conjuntamente con la propie-
dad para obtener mejores cer-
tificaciones de sostenibilidad.
Como muestra, la transfor-
macién que Inbest Socimi ha
llevado a cabo en los ¢.15.000
m2 de superficie comercial del
Edificio Espafia (Gran Via 84,
Madrid), referente que marca-
ra tendencia en el retail high
street: la adquisicion del activo
para la creacion de varios
flagships de Inditex.

CEO de Silicius Real Estate

Hay que definir
un mix comercial
adecuado

ebemos encarar 2023
D con optimismo, sin de-

jar de pensar en los re-
tos que se estan planteando en
un entorno de incertidumbre
causado por dos aspectos que
determinaran la evoluciéon de
los préximos afios del retail.

Por un lado, nos encontra-
mos en una encrucijada en
cuanto a habitos del cliente. La
apuesta del ecommerce ha ad-
quirido un nuevo enfoque y ya
no se contempla como el apo-
calipsis de lo fisico sino como
un complemento, ya que los
nuevos perfiles de consumido-
res priorizan la experiencia'y
la sociedad demanda consumo
sostenible. Ello exige un cam-
bio en el modelo tradicional.

Como consecuencia del
cambio de hébitos, tenemos el
reto de definir un mix comer-
cial adecuado para cada cen-
tro, optando por incorporar
servicios como salud, educa-
cién y ocio seguro, en detri-
mento de sectores tradiciona-
les. La evolucion positiva de
los parques comerciales es un
ejemplo del cambio de para-
digma, ya que ofrecen al clien-
te espacios abiertos, accesibles
y seguros, donde la proximi-
dad es un hecho diferenciador.

El otro gran aspecto que de-
terminara la evolucion de 2023
es mucho menos controlable y
se refiere a la evolucion de los
indicadores macro que, a su
vez, estan condicionados por
elementos geopoliticos y
transnacionales. La evolucién
del conflicto de Ucrania, el
precio de la energia, de los ali-
mentos o el cambio climatico
son grandes interrogantes.

En definitiva, afrontamos un
afio esperanzador e incierto,
donde los nuevos habitos y
tendencias nos hara ajustar
el mix comercial a la vez que
atendemos a la evolucion ma-
croecondmica.

Director de Retail de JLL Esparia

Las rentas
tendran un alza
limitada en 2023

] primer semestre del

afio 2023 sera un perio-

do de ajuste en todos los
sectores como consecuencia
de la subida de tipo de interés
por parte del Banco Central
Europeo (BCE) derivada de la
fuerte inflacion.

Elincremento de las com-
pras fisicas frente a las online,
que experimentaron una subi-
da tan aguda con la pandemia,
supone una oportunidad para
los activos retail, sobre todo
high street, aunque se prevé
que las rentas tengan un incre-
mento limitado en el préximo
ejercicio. Los retailers con bue-
nos resultados seguiran ocu-
pando de forma selectiva espa-
cios comerciales de alta cali-
dad en condiciones favorables.

No obstante, factores como
la pérdida del poder adquisiti-
vo de los consumidores y el au-
mento de los precios impacta-
ran directamente al negocio.
Uno de los segmentos de este
tipo mas resilientes sera, sin
duda, el retail de conveniencia
por su caracter de primera ne-
cesidad.

En cuanto a la inversion,
prevemos que para el préximo
afio los voliimenes sean meno-
res, ya que en los primeros me-
ses del gjercicio tendremos un
periodo de pausay descubri-
miento del precio, provocado
por la subida de tipos de inte-
rés y por la incertidumbre del
impacto real de una previsible
bajada de consumo sobre la ac-
tividad de los principales retai-
lers.

Sin embargo, existiran secto-
res refugio como lo son el de
los parques de medianas y el
de los supermercados, asi co-
mo oportunidades para inver-
sores de perfil mas oportunis-
ta. Las operaciones relevantes
seguiran su curso, si bien la
buisqueda de nuevas oportuni-
dades se ralentizara.

Director de Retail BNP Paribas
Real Estate

Va a sequir
comportandose
de forma positiva

n cuanto a retail se refie-
Ere, entendemos que en

2023, el sector va a se-
guir comportandose de forma
positiva, si bien, en cuanto a
consumo se refiere, ya se esta
produciendo un ajuste en el
gasto destinado a productos no
esenciales, motivado princi-
palmente por el aumento del
coste energético y la inflacion.

Latendencia de las marcas
sigue apostando claramente
por la omnicanalidad, combi-
nando los canales on y offline,
y apostando ademas por la tec-
nologia e innovacion, mejoran-
do la experiencia de compra
del consumidor. No obstante,
la tienda fisica en 2022 esta te-
niendo un comportamiento
mas positivo frente al online vs
2021 en la mayor parte de los
sectores. En moday calzado el
47% de las compras en 2022 se
han realizado en tiendas fisicas
frente a un 39% en el afio ante-
rior. Asimismo, durante el
2022 en alimentacion el 81%
de las compras se han realiza-
do en tiendas fisicas, frente a
un 78% en 2021.

El sector, por tanto, seguira
la tendencia que esta siguien-
do el consumidor, por lo que
posiblemente los retailers,
apostaran por nuevas apertu-
ras de locales, y seguramente
veremos una clara orientacion
a las flagships, primando prin-
cipalmente la experiencia del
cliente en la tienda fisica.

El retail ha demostrado que
su capacidad de adaptacion
ante las nuevas circunstancias
es altisima siendo posiblemen-
te el sector mas versatil de to-
do el real estate, y volveremos
aver cambios importantes que
se ajustaran a los nuevos for-
matos de compras que requie-
ren los consumidores, que fi-
nalmente, son los que estable-
cen lalineas de actuacién ala
hora de establecer tendencias.
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El sector hotelero
mira con un
optimismo prudente
hacia el proximo
gjercicio, ya que la
subida de los costes
energéticos, de
alimentacion o de
financiacion pueden
marcar su actividad

Moénica G. Moreno.
MADRID.

os confinamientos y las restric-

ciones de movilidad golpearon

al sector hotelero a lo largo de

2020y parte de 2021. Ahora,

avanza con paso firme. El sec-
tor hotelero despide un ejercicio en el que
practicamente se han recuperado cifras de
negocio de 2019 y muestra optimismo de
cara a la evolucién de los préximos meses,
pero con prudencia, ya que el inicio de
2023 puede verse afectado por la incerti-
dumbre econdmica y las tensiones geopoli-
ticas. El balance, hasta el momento, es posi-
tivo ya que la industria ha mostrado resi-
liencia y fortaleza, lo que deja una buena
base para el proximo afio.

La recuperacidn arrancé con un repunte
de precios que se ha visto reforzada a tra-
vés de una mejora de la demanda y la ocu-
pacioén. Los principales directivos del sec-
tor destacan la evolucion del turismo vaca-
cional y de ocio, que esperan que se man-
tenga, y de forma mas modesta la parte de
negocios, que tiene un mayor margen de
mejora. La superacion de cifras prepande-
mia apunta a que el ritmo de crecimiento
se mantendra a lo largo del proximo ejerci-
cio, sin embargo, algunas voces del sector
alertan de que el contexto actual puede
provocar una desaceleraciéon moderada en
el comportamiento de la industria en los
primeros meses del afio.

Segun los datos del Instituto Nacional de
Estadistica (INE), correspondientes al mes
de noviembre, las pernoctaciones en esta-
blecimientos hoteleros superaron los 17,5
millones, lo que se traduce en un aumento
del 17,8% respecto al mismo mes de 2021,
cuando hubo 14,9 millones. Por su parte, en
noviembre de 2019 -antes del estallido de la
pandemia sanitaria-, las pernoctaciones en
establecimientos hoteleros registradas fue-

ron de 18,3 millones, tal y como recogen las
cifras del INE.

El segmento del lujo también continuara
evolucionando favorablemente en nuestro
pais. La evolucién de este segmento hace
que Espafia sea un destino de calidad, que
traera una creciente demanda de operado-
res hoteleros internacionales de primer ni-
vel que quieran tener presencia, lo cual
apuntalara esta positiva evolucion. La me-
dia de hoteles en Espatfia con categoria 5 es-
trellas continta situdndose en la mitad de
la media de la UE y desde la inversion pu-
blicay privada se trabaja para atraer turis-
mo de lujo.

Por otro lado, si hay un aspecto que preo-
cupa a una parte de los directivos del sector
es el aumento de los costes operativos de
los hoteles. El traslado del aumento de los
costes al cliente podria romper el equilibrio
entre la oferta y la demanda. En este senti-
do, los operadores se enfrentan al reto de
gestionar el incremento de los costes labo-
rales, los costes energéticos y los costes de
alimentacion, en un contexto de pérdida de
poder adquisitivo por parte de los consu-
midores.

Asi, algunos expertos destacan que una
moderacion de la inflacién, con el manteni-
miento de la demanda, permitiria avanzar
hacia una estabilidad de costes, apoyando
asi la recuperacion del sector, mientras que
otros apuntan que buena parte del impacto
de los costes ya se ha ido reflejando este
ejercicioy esta asumido en la evolucién del
negocio.

Reservas de ultimo minuto

Otro aspectos que también destacan de ca-
ra al 2023 son las reservas de tltima hora.
Los clientes retrasan sus decisiones y au-
menta el volumen de reservas a medida
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Se cierra el afo
con una cifra
de transacciones
en linea con los
2500 millones
prepandemia
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que se acercan las fechas del viaje. Esta ten-
dencia tomé una gran importancia a raiz de
la pandemia sanitaria debido a las restric-
ciones de movilidad que se modificaban se-
gun avanzaba la incidencia del virus y se ha
mantenido hasta la actualidad.

Esta situacién podria marcar el compor-
tamiento del sector hotelero debido a los
factores macroeconémicos y geopoliticos,
como la inflacién, la subida de tipos de in-
terés por parte del Banco Central Europeo
(BCE) o la guerra entre Rusia y Ucrania,

y ala espera de ver como evolucionan los
acontecimientos. La reserva del tltimo mi-
nuto es un reto al que se enfrenta, ya que
obliga a los agentes del sector a trabajar
con poca visibilidad y menor margen de
tiempo.

Inversion

En cuanto a la inversion, se cierra un ejer-
cicio con una cifra de transacciones hotele-
ras también en linea con los 2.500 millones
alcanzados el afio previo a la pandemia. En
este sentido, algunos directivos aprecian
una ralentizacion de las operaciones de ca-
ra al inicio de afio. Y es que, aunque el inte-
rés se mantiene, hay que tener en cuenta
que los inversores tienen que hacer frente
amayores costes de financiacion y un au-
mento de la incertidumbre en el corto y
medio plazo.

Pese a ello, se esperan algunas operacio-
nes a medida que se vaya consolidando una
vision clara de cambio macroeconémico,
asi como la llegada de nuevas marcas a
nuestro pais. Es probable que la transaccio-
nalidad se reactive a lo largo del proximo
afio, porque el ocio es una tendencia al alza.
Y es que Espafla se mantiene como uno de
los lugares mas atractivos del Viejo Conti-
nente.
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CEO de Melia Hotels International

El negocio
hotelero
seguira pujante

ras un aflo 2022 en que
I habremos recuperado

practicamente las cifras
de negocio de 2019, todo indica
que el negocio hotelero segui-
ra pujante al menos durante el
primer trimestre de 2023, es-
perando también que contintie
de manera creciente el impul-
so a la expansion internacio-
nal, y muy especialmente en el
segmento de hoteles vacacio-
nales, segmento que ha mos-
trado una mayor resiliencia y
velocidad de recuperaciéon y
donde Melia es un lider mun-
dial, mientras el de negocios
evoluciona positivamente sin
haberse recuperado todavia de
forma total.

Aungue en general el merca-
do hotelero en 2023 vera un
menor movimiento debido a
que se encuentra ya bastante
consolidado, seguiremos vien-
do operaciones y la entrada de
marcas internacionales en el
mercado espafiol, sobre todo
en el plano vacacional, y una
creciente diversificacion y
nuevos conceptos, a la que nos
hemos sumado desde Melia
con dos grandes alianzas, una
con Falcons Beyond para crear
un producto que combina el
alojamiento y el entreteni-
miento (que hemos denomina-
do resortainment, y otra con
Rafa Nadal, para lanzar la mar-
ca conjunta Zel Hoteles.

En cuanto a Melia Hotels
International, mantenemos la
apuesta por crecer fundamen-
talmente en segmento Leisure
y con foco en los grandes desti-
nos vacacionales en que tene-
mos mayor presencia: el Cari-
be, el arco mediterraneo,
oriente medio con Africa
oriental, y el sudeste asiatico.
Asi, de los 30 hoteles que abri-
remos como minimo en 2023,
un tercio de ellos estan en Eu-
ropa, seguida de Oriente Me-
dio y el sudeste asiatico.

CEO de NH Hotel Group

Las expectativas
siguen siendo
buenas

1 sector hotelero viene
E mejorando desde marzo

de 2022. La recupera-
cién comenz6 por el repunte
de los precios medios y se ha
visto reforzada a través de una
mejoria gradual de la ocupa-
cién. Durante este cuarto tri-
mestre de 2022, la excelente
evolucion de los viajes de ocio
fue extendiéndose también a la
categoria business. Tanto el tu-
rismo de negocios individual
como el segmento MICE han
comenzado a incrementar su
produccién y a mejorar sus ci-
fras desde verano. Queda toda-
via margen de mejora en este
ultimo segmento que se espera
siga creciendo a buen ritmo a
medio plazo. En general, se
han superado con claridad las
cifras previas a la pandemia 'y
todo apunta a que ese ritmo al-
to seguira en el primer semes-
tre de 2023.

De cara a 2023, las previsio-
nes de inflacién empiezan a
moderarse, con subidas en el
entorno del 3,8% en Espafia
o del 4% en la eurozona. Seria
un importante alivio, y sila de-
manda se mantiene, podria-
mos avanzar hacia la estabili-
zacion de costes, lo que ayuda-
ria a consolidar la actual
recuperacion.

Conviene recordar que en
Europa el primer trimestre del
afio es el mas tranquilo para el
turismo, si bien en esta ocasién
las expectativas siguen siendo
buenas gracias a las excelentes
previsiones de vuelos para los
viajeros internacionales de lar-
ga distancia. Ademas, labuena
evolucion cuantitativa deberia
verse acompariada por un salto
cualitativo estratégico, dada la
evolucion de las actuales ten-
dencias y habitos de los viaje-
ros en la busqueda de destinos
y propuestas personalizadas,
tanto en destinos urbanos co-
mo turisticos.

Director comercial para Espafia
v Latam de Riu Hotels 6 Resort

Preocupa el
aumento de los
CoStes operativos

emos el préximo afio
2023 con un prudente
optimismo. Los prime-

ros nimeros que ya tenemos
en nuestros libros nos mues-
tran una recuperacion ascen-
dente de todas las cifras de ne-
gocio en cuanto a ocupaciones,
tarifas medias y RevPAR. Otro
dato muy favorable es que to-
dos los mercados emisores ya
se han recuperado y presentan
cifras superiores a las obteni-
das en 2019.

Pero atin es pronto para sa-
car conclusiones. Nos tiene
muy preocupados todo lo refe-
rente al incremento de los cos-
tes operativos de los hoteles.
Todo sube y esta subiendo mu-
cho. Riu ha hecho una apuesta
muy fuerte por la calidad y te-
nemos que garantizar al clien-
te que la calidad en todos
nuestros hoteles no se vaa
cambiar.

Trasladar el aumento de
costes al cliente es inviable ya
que romperia el equilibrio en-
tre oferta y demanda, por lo
que con seguridad nuestros
margenes de beneficios se van
aver mermados. Un cliente
que venga a Riuen 2023 vaa
encontrar la calidad de siem-
pre con el servicio que ya co-
noce.

Quiza el mayor reto al que
nos enfrentamos es que desde
que se inici6 la pandemia del
coronavirus en marzo de 2020
y hasta dia de hoy la reserva de
ultimo minuto se ha impuesto,
y esto nos obliga a trabajar
siempre con muy poca visibili-
dad. A esto se suma el contexto
actual, con un aumento de cos-
tes, de tipo de interés y mensa-
jes negativos sobre el futuro
debido a la actual guerra entre
Rusiay Ucrania y a la recesion.
Con todo ello, tendremos que
esperar a ver como evolucio-
nan los préximos meses del
afio.

Socio senior de Hoteles & Ocio
de Azora

Hay mas
incertidumbre
a corto plazo

ctualmente, la de-
manda en el segmen-
o del ocio sigue sien-

do fuerte, aunque no en los
niveles registrados en la bue-
na temporada del verano pa-
sado. En general, es verdad
que los clientes estan retra-
sando sus decisiones y se
produce un mayor volumen
de reservas a medida que se
acercan las fechas. Se trata
de un patrén de comporta-
miento que se instaurd du-
rante la pandemia del coro-
navirus y que se mantiene
ahora por las actuales incer-
tidumbres econdémicas y geo-
politicas.

Sin duda, el actual contexto
macroeconomico puede ero-
sionar la confianza de los
consumidores y provocar una
desaceleracion moderada en
el comportamiento de la in-
dustria a lo largo del primer
semestre del proximo afio.

Desde el punto de vista del
inversor se aprecia una ralen-
tizacién muy significativa de
las operaciones. El interés
por el sector sigue, pero hay
que tener en cuenta que los
inversores tenemos que hacer
frente a mayores costes de fi-
nanciacién y a la mayor in-
certidumbre a corto y medio
plazo.

En Azora estamos conven-
cidos de las potencialidades
del sector porque Espafia es
uno de los mercados mas
atractivos para los inversores
del sector hotelero en el Viejo
Continente. Creemos firme-
mente que, aunque en el me-
dio plazo pueda producirse
una ralentizacion, la transac-
cionalidad se reactivara a lo
largo del proximo afio porque
el sector del ocio es una ten-
dencia al alza y hay palancas
de valor para mantener los
margenes y las valoraciones
de los activos.

CEO de GMA Corporate

El mercado
acepta la subida
de precios

in lugar a duda el inicio
Sdel 2023 estara marca-

do por la incertidum-
bre y la falta de visibilidad
a medio-largo plazo. Pero a
pesar de los datos macroeco-
némicos y la situacion de
nuestros principales merca-
dos emisores, vemos como
se mantiene la demanda e in-
cluso el mercado acepta los
incrementos de precios, si
bien estos son mas modera-
dos que en la pasada tempo-
rada de verano.

El sector de MICE (Mee-
tings, Incentives, Conferencing
y Exhibitions) se esta recupe-
rando con fuerza, mantenien-
do la tendencia desde ya hace
unos meses con una nueva de-
manda de MICE en destinos y
hoteles vacacionales. Los ope-
radores deberan gestionar los
retos que suponen los incre-
mentos de costes laborales
(acrecentados por problemas
estructurales como la falta de
oferta de vivienda, la forma-
cién, el incremento de la pre-
sion fiscal y la contratacion),
los costes energéticos y en ge-
neral los costes de alimenta-
cion.

Todo ello en una coyuntu-
ra en el que los consumido-
res sufren una persistente
pérdida de poder adquisiti-
vo. Por su parte, en el Ambi-
to de las inversiones, se su-
man al repunte del coste de
las materias primas y sumi-
nistros el encarecimiento de
las condiciones de financia-
cion.

Asi, en el drea de inversion
los mayores retos son la fi-
nanciacion y la situacién glo-
bal, marcada por la falta de
visibilidad y las perspectivas
econdmicas a la baja, lo que
lleva a los inversores a exigir
mayores rentabilidades ante
el escenario proyectado ac-
tualmente.
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CEOQ de Millenium
Hospitality RE Socimi

Evolucion
favarable en el
sector hotelero

as alla de la convulsa
situacién macroeco-
nomica actual, cre-

emos que el sector hoteleroy
en especial el segmento de lu-
jo, nicho en el que Millenium
centra su estrategia, continua-
ra evolucionando favorable-
mente en nuestro pais. La im-
portante evolucion, tanto en
ocupacion como en tarifas, que
se ha producido en Espafia en
los tltimos afios y especial-
mente postpandemia, ha gene-
rado un upgrade de nuestro pa-
is como destino de calidad, lo
cual nos ha posicionado en un
nivel que sufre en menor me-
dida las circunstancias actua-
les, y traera consigo que la cre-
ciente demanda de operadores
hoteleros internacionales de
primer nivel que quieran tener
presencia, lo cual apuntalara
esta positiva evolucion.

Existe atin mucho recorrido
de valor, no sélo porque la me-
dia de hoteles en Espafia con
categoria 5 estrellas continta
situandose en la mitad de la
media de la UE, sino porque
tanto desde la inversion publi-
ca como desde la privada se es-
ta trabajando por atraer turis-
mo de lujo, con el convenci-
miento de que continuara
siendo una fuente de genera-
cién de riqueza, para nuestro
pais como para compaiiias
que, como la nuestra, estamos
apostando firmemente por él.

Por otro lado, y con la caute-
la que supone el entorno eco-
némico, esperamos que 2023
sea positivo para Millenium,
no solo porque continuaremos
adquiriendo las mejores opor-
tunidades que nos ofrezca el
mercado, sino también porque
esta previsto que la mayor par-
te de la cartera de hoteles de la
que somos propietarios entren
en operacion, con el consi-
guiente impacto positivo en
nuestros fundamentales.

Vicepresidente de area para
Espafla, Marruecos y Argelia
de Hyatt

Esparia seguira
siendo un
destino de exito

omo tuvimos ocasion de
E hacer ptiblico en nuestra

ultima presentacion de
resultados, nuestros ingresos
por comisiones en el tercer tri-
mestre del afio superaron a los
del mismo periodo de 2019 en
un 50% y prevemos un creci-
miento neto de nuestro nime-
ro de habitaciones en 2022 del
6,5%, para lo que contamos
con un pipeline de 114.000 ha-
bitaciones. Seguimos viendo
ademas una aceleracion de la
demanda y nuestras perspecti-
vas siguen siendo optimistas
en base a los datos de reservas
mas recientes. Confiamos en
nuestro posicionamiento dife-
rencial y en nuestro programa
de fidelidad, World of Hyatt,
cuya cifra de miembros ha au-
mentado un 20% en los ulti-
mos doce meses.

2022 ha sido también un
gran aflo para Hyatt en Espa-
fia, en tanto que en su trans-
curso hemos inaugurado hote-
les como el Thompson Madrid
—el primero de esta marca de
lujo urbano en Europa-y La
Zambra, en Malaga e integra-
do en nuestra Unbound Co-
llection. No dudo que Espafia
seguira siendo un destino de
éxito por su atractivo impere-
cedero para mercados emiso-
res de todo el mundo y por los
multiples incentivos para visi-
tar en cualquier momento.

En Europa prevemos seguir
una senda de crecimiento
inorganico basada en el mode-
lo asset light de la mano de co-
laboraciones estratégicas co-
mo la que acabamos de suscri-
bir con Lindner Hotels, un
grupo familiar aleman. La adi-
cién de la codiciada cartera de
Lindner nos ha permitido ex-
pandir la huella de Hyatt en
Alemania y brindar a nuestros
huéspedes nuevos destinos
europeos como Kiel, Leipzig,
Sylt, Bratislava o Interlaken.

CEO de Grupo Inversor
Hesperia (GIHSA)

Se preve una
actividad por
encima de 2019

i miramos primero a este
52022, el balance es ex-

traordinariamente posi-
tivo, y eso a pesar de la incerti-
dumbre y de un primer trimes-
tre aun débil por la pandemia.
Sin duda la inflacién y los cos-
tes de la energia han impacta-
do en la industria hotelera, pe-
ro a pesar de ello, vamos a ce-
rrar un afio excelente, por
encima de la actividad presu-
puestaday cerca de los resulta-
dos del 2019. Esto ha sido gra-
cias a la evolucién de la activi-
dad desde el pasado marzo,
con un balance francamente
positivo, en especial en plazas
como Barcelona, Mallorca, Se-
villa, o Bilbao.

El afio que viene, con toda la
prudencia que requiere el con-
texto actual, pensamos que va
a ser incluso mejor. Prevemos
una actividad por encima del
2019 tanto por la propia evolu-
cién del mercado como por las
mejoras de calidad que hemos
acometido en nuestros hoteles.
Esperamos una consolidacién
en los resultados gracias a una
mayor ocupacion y a una me-
jora significativa de precios,
una tendencia que ya se haido
observando a partir del segun-
do trimestre de 2022.

Por otra parte, buena parte
del impacto de los costes de
energia previstos para 2023 ya
se han ido reflejando en este
ejercicio y estan asumidos por
la evolucion del negocio, al
igual que los incrementos pre-
vistos de costes de personal y
alimentos & bebidas. Como
Unico elemento negativo para
2023, observaremos un au-
mento de los costes de la deu-
da, pero eso también esta refle-
jado en nuestros presupuestos.

En conclusién, creemos que
2023 sera probablemente un
excelente afio para nuevos
proyectos de desarrollo a nivel
nacional e internacional.

Managing Director de Colliers
Hotels en Espafia

El ‘pipeling’
anticipa un inicio
de arfio trepidante

erramos 2022 como un
C afio de luces y sombras.

Sin duda las luces han
brillado mucho y mas de lo es-
perado: a nivel operativo los
hoteles han recuperado -y en
muchos casos superado- las
ansiadas cifras de ingresos de
2019. A nivel de inversién se
cierra el afio con una cifra muy
positiva de transacciones hote-
leras también en linea con los
2.500 millones alcanzados el
afio previo a la pandemia.

También ha habido sombras
que han impedido que 2022
brillara con luz propia y fuera
recordado como un afio de
nuevos récords histdricos. La
subida de todos los costes ope-
rativos que afectan a los hote-
les ha provocado que las cuen-
tas de resultados de los mis-
mos no reflejen esa positividad
conseguida, motivado por las
subidas de precio y altas tasas
de ocupacion. En paralelo, la
evolucion significativa al alza
de los costes de financiacion
ha parado muchas de las tran-
sacciones que hubieran eleva-
do la cifra de inversion a un ni-
vel més relevante.

Aunque en este contexto de
mercado con incertidumbre a
nivel macro no es facil hacer
previsiones, los fundamentales
del sector considero que nos
dan la clave para el arranque
del afio 2023: 1a fortaleza de la
demanda hacia nuestros desti-
nos turisticos mitigara en gran
medida el impacto de la infla-
cién en los hogares, continuan-
do la senda positiva de la recu-
peracién —sin una variante
Omicron que enturbie el pri-
mer trimestre-. A nivel inver-
sion el pipeline de operaciones
en curso anticipa un arranque
de afio también trepidante,
aunque posiblemente a una
velocidad més lentay con el
punto de mira mas enfocado
en la segunda mitad de afio.

Director gjecutiva
de hoteles en Savills

Continuara
la fortaleza
de la demanda

arecuperacion se ha
I adelantado un afio. El
balance turistico ha sido
muy positivo, demostrando la
resiliencia y fuerza de la indus-
tria, con solidos fundamenta-
les como base para un 2023 en
el que se consolidaran tenden-
cias post-Covid con nuevas
oportunidades de crecimiento.
Prevemos la continuidad de
la fortaleza de la demanda, tras
casi 70 millones de visitantes,
consolidando ADRs por enci-
ma de 2019, ocupaciones pro-
gresivamente recuperando ni-
veles pre-Covid, y con reservas
en general siguiendo la ten-
dencia para invierno. Si bien
no se puede descartar una ra-
lentizacion del crecimiento
considerando las presiones so-
bre nuestros principales mer-
cados emisores, es mas proba-
ble que los mayores retos ven-
gan por la gestion del alza de
costes y por la presion laboral.
En 2022 registraremos un
volumen transaccional de unos
2.500 millones, con algunas
operaciones relevantes retra-
sadas a 2023 por una significa-
tiva ralentizacién en los tlti-
mos meses derivada de la esca-
sez de financiacion y la cautela
del inversor a la expectativa de
un ajuste de precios, que se-
guira en 2023 hasta que no se
consolide una vision clara de
cambio macroeconémico.
Veremos ventanas de opor-
tunidad transaccional (presion
financiera y politicas de inver-
sion), pero limitadas por las
tendencias, volviendo pronto a
un mercado mas de oportuni-
dad de crecimiento y consoli-
dacion. La clave para compra-
dor y vendedor serd un buen
underwritting de las oportuni-
dades, identificacién de las pa-
lancas de valor y tratamiento
integral de las operaciones que
se materializaran en procesos
restringidos y enfocados.
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INBISA

ESPACIOS DONDE VIVIR Y CONVIVIR

Un edificio cobra vida cuando las personas lo habitan, por eso nuestro
objetivo en INBISA, desde 1995, es poner al alcance de todos
nuestros clientes espacios de calidad donde disfrutar de una experiencia
de vida diferente. En definitiva, espacios donde vivir y convivir.

VIVIENDAS

entregadas

VIVIENDAS

en promocion

www.inbisa.com
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Bonita la casa,
bonita la mente,
bonita la vida.

Practica Homefulness
Casas que cuidan de tu mente




