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La guerray el encarecimiento de las materias
primas afectaran al sector inmobiliario
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osé Enrique Viniegra, director de negocio de Homeserve Asistencia
fue el moderador del debate.

—ﬂ-—"

Mis de cien profesionales de la inversion se reunieron presencialmente
en la Torre Foster de Madrid.

I a influencia de la guerra de Ucrania en las inversiones inter-
nacionales, el impacto de la inflacion y el encarecimiento de

las materias primas en la oferta de vivienda nueva, y las nuevas
tendencias en ESG (criterios ambientales, sociales y de buen go-
bierno) fueron algunos de los principales temas analizados en
el coloquio que siguit a la mesa redonda desarrollada en el XII1
Foro del Mercado Inmobiliario para Inversores, Fondos y Soci-
mis, organizado por Cesine Formacion y la revista Metros®. El
moderador, José Enrique Viniegra, director de negocio de Ho-
meserve Asistencia, comenzd el debate con un primer blogue
centrado en los fondos de inversion, en el que se refirio a las ul-
timas noticias sobre la invasion rusa de Ucrania y planted como
esta situacién podria afectar a las inversiones y si lo haria igual
en distintos segmentos como el residencial y el retail. A lo que
Antonio Fernandez, presidente de Armanext, contestd senalan-
do la complejidad de una situacién como ésta. “Las operaciones

de inversion abiertas suelen durar muchos meses, por lo que echar
de mano de pronto el freno de mano resulta realmente complica-
do”. Fernandez recordd la opinion que le dio un gestor de gran-
des patrimonios, cuya vision de negocio alcanzaba entre 10 v
15 afos, y cuya estrategia se basaba en intentar medir lo mejor
posible los riesgos que pudieran aparecer temporalmente. Pero,
como muestra de la desinformacion existente, también conté la
anécdota de dos importantes inversores particulares mexicanos
que habian parado sus inversiones en Europa porque conside-
raban al conjunto del continente como “zona de guerra”. Adol-
fo Favieres, managing partner de Nerberu Capital, apunto dos
aspectos del mercado inmobiliario que, a pesar del conflicto, se
podrian ver favorecidos por la situacion. “Por una parte, vamos a

tener atin mds inflacion, y en cierto modo nuestro sector constituye

una cobertura ante ella, por lo que nos puede llegar mads capital; y,
por otra, probablemente se aleja la posibilidad de subidas de tipos,

que también nos hacian bastante daro en nuestras valoraciones”.
RETAIL, UNA INVERSION CON FUTURO

Pedro Abella, managing director de Therus Invest, pregunto a
Hernan San Pedro, director de relaciones con inversores y co-
municacién corporativa de Lar Espana Real Estate, sobre las

perspectivas del retail. Abella dijo que es “un sector que parece

que siempre se estd reinventando, sobre todo a nivel comercial™;
ieron en un pri-

y recordd que “en Espana hemos visto como sur;
mer momento las galerias y después los zocaos, los hipermerca-

dos, los moles y todas las actividades de oci

Con estos antecedentes, planted cuéal sera el futuro de este
segmento. San Pedro calificé la pregunta de “interesante, per-
tinente y complicada de contestar™. Y comenzo6 a hacerlo afir-
mando que el retail ha ido siempre alli donde el cliente final lo
marcaba. “Con la explosion de las nuevas tecnologias esto se ha

1 tecnologi-

ca ha generado comportamientos absolutamente diferentes de

exacerbado todavia mucho mas, porque la disrupcion

los de hace 20 o 30 anos, que eran mucho mas homogéneos”. Y
puso un ejemplo: “una persona de 14 arnos no suele tener tarjeta
de crédito, por lo que sus deseos de compra se estimulan a través
del teléfono movil, pero las adquisiciones se producen en la tien-

da fisica. En cambio, una de 25 anos que trabaja tiene un com

portamiento completamente diferente. Le gusta salir y que
con sus amigos, pero las compras las puede hacer por internet”.
Asi, se podria hablar de diferentes generaciones, por lo que
San Pedro concluyd que “lo que debertan hacer las superficies
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comerciales es tener un gran conocimiento del comportamiento
de los clientes finales, lo que nos lleva a la utilizacion de herra

mientas como el big data, el costumer experience, efc”. Y acon-
sejo disponer de una oferta global que integre las mejores
posibilidades de experiencia y de compra. Otro de los temas
introducidos por el moderador se referia al sector residencial.
En concreto, planted qué impacto podria tener la inflacion, la
subida de precios de las materias primas (que también esta
afectando a distintos materiales de construccion), y el en-
carecimiento de la mano de obra a la futura oferta de nueva
vivienda. Miguel Angel Falcon, managing director de Lysan-
der, confirmod esta amenaza explicando su experiencia como
gestor de proyectos inmobiliarios. “Las estimaciones de costes
gue hacias al principio, en un proyecto en fase de diserio con-
ceptual, guedaban barridas dos afios después porque se habian
producido incrementos de precios del 10% o incluso del 15%".
Segln advirtio, “esto te obliga a realizar un control de costes
continuado y adaptarte constantemente durante toda la vida
de los proyectos, porque €stos tienen cada vez mas complejidad
v sufren mas altibajos en precios y materiales”.

La localizacion de las inversiones fue otro de los temas deba-
tidos. José Enrique Viniegra pregunto a los expertos si Madrid
y Barcelona siguen siendo los focos mayoritarios de atraccion
o las preferencias se estan moviendo también hacia otras ciu-
dades y comunidades autéonomas. En este sentido, Miguel An-
gel Falcon explico la experiencia de Lysander en Malaga, que
ha sido “sumamente positiva”. De hecho, dijo que “llevamos
ya dos anos y medio trabajando alli y hemos visto la positi-
va evolucion que ha tenido la ciudad desde que llegamos. El
Ayuntamiento esta realizando inversiones en infraestructuras y
en la remodelacion y regeneracion de distintas areas”. En con-
clusion, mostrd su parecer de que “efectivamente empiezan a
haber alternativas de inversion en otras ciudades que cuenten
con suficiente atractivo”. Nicolas Diaz Saldana, CEO de Tem-
pore Properties, explico que lidera una SOCIMI que trata de
demostrar que existe un mercado residencial de alquiler mas
alla de Madrid y Barcelona. “Logicamente, nosotros tenemos
una parte de la cartera en estas ciudades, pero trabajamos
también en otras como Sevilla, Milaga, Valladolid, Logrofio y
Zaragoza”. En su opinidn, “existe una gran demanda en todos

estos mercados, gue pueden funcionar muy bien, vy algunos de
ellos tienen la misma o mayor rentabilidad v seguridad que las
mejores ubicaciones que encontramos en Madrid y Barcelana™.

INVERSIONES ESG

El moderador pregunto también sobre las perspectivas de estabilidad
regulatoria de las SOCIMIs en los proximos anos y si se espera algin
cambio en este sentido. A lo que Antonio Fernandez, de Armanext,
contestd de forma tajante que las modificaciones introducidas en esta
regulacion pertenecen al pasado y descarto cualquier variacion futura
relacionada con este tema. Por su parte, Roberto Guifales, de Gesvalt,
abogd por “abrir un poco mdas el espectro de actuacion hacia otros am-
hitos como el agrario, algo que podria venir muy hien para dinamizar la
Espana vaciada”. Para finalizar Viniegra puso sobre la mesa el tema
de las inversiones ESG y pidio la opinion de los presentes acerca de “si
se estan llevando a cabo de forma profesionalizada y procedimentada,
0 con un cierto desorden y desconocimiento”. Roberto Guinales contes-
té que “hay de todo™; y anadio que “nos estamos encontrando muchas
sorpresas, como algunas grandes corporaciones y multinacionales que
deberian tener estos temas bastantes trabajados, pero que no es asi. Y al
revés, pymes con mucha inquietud y preocupacion por ver como incorpo
ran dentro de sus modelos este tipo de factores”™. De cualquier manera,
puntualizd que “desde 2020 se ha producido una evolucion positive rmuy
importante hacia estos conceptos, que ya es imparable”, Javier Zarrabei-
tia, managing director de BentallGreenOak, afirmo que la ESG es para
su firma la prioridad ntimero uno. “Es algo que ya esta aqui v los que no
lo apliquen se quedardn atrds. Hoy en dia, va te lo exigen los propios inver-
sores, los inquilinos, los que te financian y los compradores. Y hay muchas
profesionales que llevan tiempo dedicandaose a ello. En estos momenfos,
ya tiene un gran impacto en el andlisis de cualgquier active, ha venido para
quedarse y debe ser una prioridad para todas las empresas™. Finalmente,
Lorenzo Penalver, director de inversiones de Hines, aseguro que en
el ambito de la ESG inmobiliaria hay dos drivers principales: “los in
quilinos y los inversores, y ambos estan muy alineados”. Ademas, indico
que la forma de atraer a los fondos es “aportarles no solo rentahilidad,
sino también el valor anadido de beneficiar a la sociedad y tener un efecto
positivo en el medio ambiente”. “Todo esta —concluyé- hace que nos foca
licemos mucho mads en este sector, gque estd creciendo y en el gue atin
gueda mucho por hacer”.
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Hernan San Pedro

Director de Relaciones con
Inversores y Comunicacion
Corporativa de Lar Espana

recinan

“Las rentas en centros
comerciales creceran
anualmente un 2,2%
hasta 2025"

“La perspectiva de las ventas retail para los
proximos anos es alcista, incluidas las del seg-
mento de centros comerciales™, segiun afirmo
Hernan San Pedro, director de relaciones con
inversores y comunicacion corporativa de Lar
Espana Real Estate. En este contexto, indi-
cO que “la tasa prevista de crecimiento anual
de rentas en centros comerciales entre 2021 y
San Pedro, que
analizo el mercado de inversion, el retail y la
relacion con inversores, hizo un repaso a la
evolucion de la economia espanola, la con-
solidacion de la recuperacion y la situacion
de la inflacién, que persiste por encima de
las previsiones. Y en este contexto, explico
que los expertos en inmobiliario coinciden
en gue el sector retail ha entrado en una fase
de clara recuperacion. Y asegurd que “el sec-
tor de centros comerciales en Espana supone
una excelente oportunidad para el comercio
minorista”. A continuacién, explicé que “la
distribucian espanola acaba de entrar en una
fase de madurez, con una densidad en centros
comerciales muy inferior en nuestro pais (0,34
metros cuadrados por habitante) que en Esta-
dos Unidos (2,35 metros)”. Por otra parte, “el
promedio de estos centros en Espana es mucho
mds moderno (la mayoria fueron inaugurados
en la década de los 2000) y estan mucho mejor

2025 en Espana es del 2,2%

adaptados a las tendencias actuales del con-
sumo; tienen mds espacios dedicados al ocio y
la restauracion, en contrate con el modelo an-
glosajon, centrado en grandes almacenes e hi-
permercados”. El directivo de Lar Espania Real
Estate senalo también que la penetracion del
e-commerce en Espafa (un 6,5% en marzo de
2021) esta muy lejos de las cifras de Estados
Unidos (20%) o de las principales economias
europeas (26% en Reino Unido, 20% en Ale-
mania v 14% en Francia), e incluso que la me-
dia europea (un 16% estimado para 2020), Y
anadio que “los centros comerciales espanoles
se centran en el ocio y la restauracion, y en ser-
vicios y experiencias sin equivalente en el orden
digital”. Segiin San Pedro los expertos coinci-
den en que la inversion en retail se recuperara
en Espana en 2022. “Después de 2012 ocurrio
algo parecido, y la reactivacion fue muy intensa
en 2013y, sobre todo, en 2014 ", Ahora, las ame-
nazas tampoco han podido con una actividad
que se veia acosada en los tltimos afios desde
distintos ambitos. Entre ellos, “el ecommerce,
que ha derivado en una omnicanalidad, en la
que pueden convivir tanto tiendas [isicas como
digitales; el apocalipsis en USA (2018), pero
que afectd principalmente a hipermercados y
grandes almacenes (y no a todos); la desacele
racidn econdmica (2019)".
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