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Desayuno CincoDias

El director financiero,
la mano del cambio
hacia la sostenibilidad

Laestrategia sostenible es un proceso transversal
enlas empresas. El CFO tiene el perfilidéneo

paraadaptar elnegocio alo que demandanlos clientes

einversores, y un papel comunicador clave

BEATRIZ PEREZ GALDON
MADRID

La sostenibilidad atafie a
todo y a todos. El compro-
miso por crear un mundo
mas verde y comprometido
ha quedado sellado en los
ultimos afnos con acuerdos
internacionales, como el de
Paris para frenar el calenta-
miento global, o la Agenda
2030 de Naciones Unidas.
Todas las companias
vy sectores trabajan en la
misma linea y manejan
iguales metas. En el &mbi-
to financiero, la relevancia
de la sostenibilidad queda
refrendada con la iniciativa
puesta en marcha este ano
por el Banco Central Eu-
ropeo de los test de estrés
climaticos para la banca.
Cualquier cambio ne-
cesita unas directrices y
alguien que lo pilote. Los
chief financial office (CFO)
afrontan el reto de que su
compania evolucione ha-
cia la sostenibilidad y que
ademas cumpla con la nor-
mativa y los intereses de
los inversores. Su papel es
derelevancia, y ademas se
conjuga con la revolucion
tecnolégica en los nego-
cios que se ha acelerado
la aparicién de pandemia,
igual que ha ocurrido con
la sostenibilidad.
CincoDias ha organiza-
do un desayuno en colabo-
racion con KPMG bajo el ti-
tulo Elreto de evolucionar
a las finanzas sostenibles:
elroldel CFO, en el que se
abordaron temas como el
nuevo perfil del director
financiero, el reporting
ante los criterios ESG (en-
vironment, social and go-
vernance), la normativa o

los principales problemas a
solucionar, entre otros. Que
el cambio hacia la sosteni-
bilidad no es un proceso
que atane a un area de la
compania, sino transversal,
fue una de las principales
conclusiones.

David Hernanz, socio
de auditoria de KPMG en
Espana, abrio el debate:
“Una empresa que quie-
ra ser atractiva para los
inversores y clientes y
retener talento va a tener
que adaptar los procesos,
y esto va a afectar al CFO,
que ademas tendra que
asumir el rol de informar
internamente sobre los
criterios no financieros”.

Arantza Ezpeleta, di-
rectora financiera y de
sostenibilidad de Acciona
Energia, recordé cémo la
salida a Bolsa, hace un afio,
ha servido para fusionar el
area financiera y de sos-
tenibilidad. “Las finanzas
deben evolucionar hacia
la sostenibilidad; hay una
mayor necesidad de trans-
parencia sobre la creacién
de valor en los negocios”.

Un coordinador

Carlos Gonzalez, director
financiero de Grupo Cata-
lana Occidente, estuvo de
acuerdo en que “la soste-
nibilidad es un elemento
transversal en la estrate-
gia”. “Los inversores ya no
piden intencién, demandan
datos auditados, transpa-
rentes y fiables. Y es aqui
donde entra el CFO como
coordinador de esta infor-
macion”.

Los ponentes del en-
cuentro coincidieron en
que es un momento rele-
vante en el aspecto de la

Carlos Gonzalez, director financiero de Grupo Catalana Occidente; Jon Armentia, director corporativo y CFO en
Lar Espana Real Estate; Arantza Ezpeleta, directora financiera y de sostenibilidad de Acciona Energia; Miguel
Ollero, director general corporativo de Merlin Properties, y David Hernanz, socio de auditoria de KPMG en Espana.

JUAN LAZARO

Con la taxonomia
europea la
informacion sera
mas comparable
entre compaiias

El CFO debe tener
conocimiento

de ESG para
identificar qué
datos son validos

comunicacién. “Es clave
para contar a terceros lo
que se estd haciendo”, dijo
Jon Armentia, director cor-
porativo & CFO en Lar Es-
pana Real Estate.

Por su parte, Miguel
Ollero, director general
corporativo de Merlin Pro-
perties, comento que “se ha
pasado de hacer cosas [en
materia de sostenibilidad],
a contarlas”. “Ahora, cuan-
do sales alos mercados, los
inversores exigen y piden
objetivos, y uno de ellos es
la sostenibilidad”.

Paralas empresas es un
auténtico desafio porque,
tal y como reconoce Her-
nanz, “no estaban prepa-
radas sobre informacién
no financiera”, ademas de
que “hay que contar con la

singularidad de cada ne-
gocio”. “Con la taxonomia
europea seran mas com-
parables”, dijo.

Ollero apunté que “lo
fundamental es contar lo
que se esta haciendo y ha-
cerlo de lamaneramés ho-
mogénea posible”, y lanzd
unarecomendacién: “Que-
remos ir muy rapidamente,
pero el proceso exige una
base”.

El mensaje correcto

La integracién de la infor-
macion financiera y sos-
tenible de una empresa
es algo que debe aparecer
unificado en el reporting.
“Es el camino, la forma
de ser transparentes y
comparables”; “si quieres
atraer talento, necesitas

dar ese mensaje” subrayo
Hernanz. Dicho reporting
debe ir acompanado, en
opinién de la representan-
te de Acciona Energia, de
“un plan de sostenibilidad,
porque los clientes lo estan
demandando, no solo los
inversores”.

Miguel Ollero indicé al-
gunas de las ventajas que
ofrecen las finanzas ver-
des: “Implantar una estra-
tegia de sostenibilidad da
acceso a financiacién mas
barata, y los resultados son
amedio y largo plazo, pero
son tangibles. Hay que ir
dando pasos para dar cre-
dibilidad y crear una ima-
gen de marca potente”.

La sostenibilidad es
camino que muchas com-
panias iniciaron hace anos,
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“El cambio desde
el punto de vista
delinversor ha
sido radical, hasta
el punto de que

no invierten sino
ven sostenibilidad
enlos negocios”

JON ARMENTIA,
DIRECTOR CORPORATIVO Y CFO
EN LAR ESPANA REAL ESTATE

aungue en la mayoria de los
casos se trataba de una op-
cién. Esa opcion se ha con-
vertido en una obligacion
desde el momento en que
pasa a ser una demanda o
exigencia de terceros, que
ademas lo ponen en valor.

Carlos Gonzalez contd
la experiencia de Catala-
na Occidente: “Nosotros,
hasta 2019-2020 lo hacia-
mos en casa, era nuestra
forma de trabajar; no habia
esanecesidad de contarlo.
Poco apoco, los inversores
nos iban poniendo alguna
pega porque nos pedian
referencias en ESG. En un
ano transformamos ese
conocimiento genérico a
datos concretos y el cambio
ha sido radical”.

El perfil mas completo
Los expertos situaron al
CFO como el de mejor perfil
para llevar a cabo la transi-
cién y los retos que asume
una firma que se adentra
en la sostenibilidad. “Tie-
ne un amplio conocimiento
delnegocio y una alta capa-
cidad de adaptacién que
puede trasladarla ala com-
pania”, argumenté Arantza
Ezpeleta. Sin embargo,
reconocié que “queda un
largo camino por recorrer
para integrar la sostenibi-
lidad, y se necesita tiempo
para llegar a la madurez”.

David Hernanz se ex-
presoé en los mismos tér-
minos: “Los CFO estan pre-
parados para asumir ese
rol, lo que hay que cambiar
son los procesos a seguir
v la normativa a aplicar;
la regulacién va a cambiar
mucho y las companias de-
beran hacer lo mismo e ir
en la misma linea”.

“El CFO tiene

un amplio
conocimiento
delnegocioy alta
capacidad de
adaptacion, y
puede trasladarlo
ala compania”

ARANTZA EZPELETA,
DIRECTORA FINANCIERA
Y DE SOSTENIBILIDAD
DE ACCIONA ENERGIA

“Los inversores
yano piden
intencioén, sino
datos auditados
y transparentes;
el CFO debe ser
quien coordine
la informacién”

CARLOS GONZALEZ,
DIRECTOR FINANCIERO DE
GRUPO CATALANA OCCIDENTE

Un camino por recorrer y cambios
por adoptar en los negocios

» Principales retos. KPMG ha identificado seis
principales retos a los que se enfrenta el director
financiero en materia de sostenibilidad en los proéxi-

mos afos. Se trata de la taxonomia climatica, con una

regulacion un tanto compleja y que no sera facil de

implantar; las implicaciones contables y de reporting

que tienen los riesgos derivados del cambio clima-
tico; los nuevos requerimientos de reporting ESG; la
visién del auditor financiero ante las nuevas exigen-
cias; el aprovechamiento de las oportunidades de

financiacion e inversion ESG, y la inclusion ESG en los

modelos de control de gestion.

» Modificaciones normativas. La Ley de Cambio

Climatico y Tran

on Energética recoge que deter-

minadas compaiiias, especialmente las cotizadas en
los mercados, de crédito o aseguradoras, estaran

obligadas a la confeccionar un reporting anual sobre

el impacto financiero que esta generando el cambio
climatico a sus negocios. Se prevé que comience a
realizarse en 2024 con datos de 2023.

» Plan europeo. La sostenibilidad ofrece riesgos y
oportunidades a las empresas, y son dos cosas que
estan analizando los inversores. “Aunque tengamos
un informe o reporting que lo resuma, tiene que
acabar en un resultado financiero”, explican desde
KPMG. El plan europeo de finanzas sostenibles esta-

blece las bases para la estrategia de negocio: ampliar
y facilitar el acceso a la inversion sostenible; mejorar

la inclusion de pymes y consumidores; aumentar la
resiliencia frente a los riesgos de la sostenibilidad;
garantizar la integridad del sistema, y fomentar ini-
ciativas y normativa que lo apoye.

“Hay que contar
lo que se esta
haciendo en
sostenibilidad,
y hacerlo de
lamanera mas
homogénea
posible”

MIGUEL OLLERO,
DIRECTOR GENERAL CORPORATIVO
DE MERLIN PROPERTIES

Carlos Gonzalez anadié
que “el CFO debe tener el
conocimiento ESG para
identificar qué datos son
relevantes y cuéles no”.

Para Miguel Ollero no
se trata “de algo inabarca-
ble; mas que preocupar-
te, lo que debes hacer es
ocuparte. Evidentemente,
para el CFO requiere un es-
fuerzo”.

La directora financie-
ra y de sostenibilidad de
Acciona Energia detall6 el
encuentro con los inver-
sores internacionales al
hilo de la salida a Bolsa.
“La demanda con criterios
sostenibles es enorme; hay
interés tanto del lado del
equity como de la deuda”.
En el road show de bonos
verdes vimos que se bus-
ca que los emisores sean
verdaderamente verdes,
no Unicamente la emisién
en si misma. También pre-
guntan por los derechos
sociales, humanos...”. “La
sostenibilidad es un ele-
mento méas de competiti-
vidad econémica”, destacéd
Ezpeleta.

Jon Armentia dio su
punto de vista desde Lar
Espana Real Estate, que
salié a cotizar en 2014. “Al
principio era raro que te
preguntaran por sosteni-
bilidad; el emisor, el ban-
co, el accionista, estaban
mas preocupados por la
rentabilidad. Hoy en dia,
los inversores estan cen-
trados en ESG. El cambio
ha sido radical, porque ha
llegado un punto en que
no invierten si no hay sos-
tenibilidad en el negocio”.
Por ello, Armentia conclu-
ye que “los activos de una
empresa que no siga una

“Hace faltaun

‘reporting’ integrado,

comparable y
transparente.

Sise quiere retener
talento, hay que
dar un mensaje

de sostenibilidad”

DAVID HERNANZ,
SOCIO DE AUDITORIA DE KPMG
EN ESPANA

estrategia ESG valdran
menos; el crecimiento en
este sentido ha sido expo-
nencial”.

El cambio
Gonzéalez puso fecha a
este cambio tan abrupto:
“Todo se aceleré cuando
Black Rock envié una carta
a sus clientes para adver-
tir de que no invertiria en
empresas que no fueran
sostenibles”. Fue a prin-
cipios de 2020 cuando la
mayor gestora de fondos
anunciaba un giro en su es-
trategia. Poco después, se
declaraba la pandemia por
Covid-19 y tuvo también
un efecto palanca sobre la
sostenibilidad; de hecho,
es uno de los pilares de la
recuperaciéon en Europa.
Asimilar o adaptar el
negocio alos criterios ESG
es lo que estan haciendo
las empresas, sin olvidar
la rentabilidad. “Lo pri-

Lacartade

Black Rock a sus
clientes a favor de
la sostenibilidad
acelero el cambio

La sostenibilidad
se ha convertido
en un elemento
de competitividad
econémica

mero que te demandaban
eralarentabilidad, y ahora
también la sostenibilidad”.
“Conjugarlo es importan-
te, deseable, pero hay que
trabajarlo”, senalé Ollero.

Mirando hacia el futuro,
Arantza Ezpeleta apunté
que “un modelo de empre-
sa sostenible tiene unaren-
tabilidad en el largo plazo;
tu negocio per se debe ser
sostenible”, manifest6

Se trata de ir dando
pasos en un momento en
que lo verde “lo condiciona
todo”, sostuvo Armentia.
“Vas avanzando y haciendo
cosas; tienes que adquirir
ese compromiso de que no
solo te lo cuento. Esta con-
dicionando tanto la gestién
del activo como la del pasi-
vo”. “Todo lo que mueve el
negocio que lo rodea exige
ese compromiso”.

Carlos Gonzalez ad-
mitié que es un tema que
genera costes ocultos al
principio, pero con bene-
ficios a medio plazo.

El reto del director fi-
nanciero en este nuevo
entorno estratégico y de
competitividad tiene que
ver con “su papel de co-
municador hacia fuera”,
expuso Miguel Ollero. “Es
el vehiculo para hacerlo de
forma mas facil, pero no
puede vivir ajeno al resto
de la compania”.

El representante de
KPMG, David Hernanz, in-
sisti6 en que el reporting
debe ser como la guinda
en el pastel: “Es el que da
la informacién al mercado,
v esa evolucién que esta
dando la empresa, pero
deberia integrarse tanto el
aspecto financiero como el
de ESG™.
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SALIR
DE COMPRAS

por Pilar Pereira

Llegan las rebajas a Lagoh

Los 70.000 metros cuadrados del conocido
centro comercial y de ocio de Sevilla, Lagoh,
ya dispone de su periodo de rebajas de vera-
no, el cual se extendera hasta el proximo 31
de agosto. Tiendas como Hollister o Victo-
ria's Secret, exclusivas en la capital tan sélo

en este complejo comercial, asi como diver-
sas marcas como joyeria, deportes y hogar
ya cuentan con suculentos descuentos en
gran parte de sus productos. Marcas locales,
nacionales e internacionales para encontrar
todo lo que necesites a su precio mas bajo.
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narket | Electro

El tdindem formado por AliExpress y My Tech Retail
ampliara su modelo fisico a tiendas urbanas en un ano

CARLOS TORRES

L desarrollo del modelo de

tiendas fisicas ‘AliExpress Plaza’

puede experimentar cambios
muy interesantes a lo largo de los
proximos anos. Y es que el tandem
formado para esta cuestion por el
gigante del ecommerce Alibabay el
retailer My Tech Retail afronta no
solo numerosos proyectos en muchas
ciudades de Espana, buscando esa
capilaridad que persigue, sino una
segunda parte en 2023 con novedades

en cuanto a formato de tienda y
ubicaciones, concretamente a pie de
calle.

El pasado 4 de junio, My Tech
Retail, partner oficial y exclusivo
de Alibaba para las tiendas fisicas
‘AliExpress Plaza’, inauguraba en el
c.c. ‘La Gavia’ su tercera tienda fisica
en Madrid y la séptima en toda Espana
si sumamos la abierta a finales de
2021 en ‘La Vaguada’ (Madrid), en
la ‘Maquinista’ de Barcelona, c.c.
‘GranVia’ de Hospitalet de Llobregat
(Barcelona), c.c. ‘Parquesur’ de Leganés
(Madrid), c.c. ‘Lagoh’ de Sevilla, y c.c.
‘Finestrelles’ de Esplugas de Llobregat
(Barcelona). Un proyecto al que se

iran sumando nuevas aperturas,
algunas en el ultimo trimestre de
2022, en ubicaciones de conocidos
centros comerciales de A Coruna,
Bilbao, Valladolid, Madrid otra vez,
Gijon, Zaragoza, Alicante, Valencia,
Murcia pero también en Las Palmas.
Pero el plan no concluiria aqui. La
implantacion de tiendas’AliExpress
Plaza’ va a sequir creciendo y no
necesariamente solo en centros
comerciales.

Mucho se ha cambiado desde
que Alibaba estrenase en Espana su

formato de tienda fisica con un punto
de venta volcado en electronicay
movilidad en el c.c. ‘Intu Xanadu”

de Arroyomolinos (Madrid), alla por
agosto de 2018 . Para empezar el socio
con el que abordo aquel proyecto,
Beijing Digital -Spain-, S.L., ya no

esta involucrada en el proyecto y de
facto, ese establecimiento estaria
clausurado. Por otra parte, ese formato
inicial con un peso importante de

la electronica y nuevas tecnologias

ha evolucionando a medida que My
Tech Retail y Alibaba iban abriendo
nuevas tiendas y recopilaban
informacion sobre los intereses de los
consumidores. Esa “data” permitiria

abrir el establecimiento a muchas
otras categorias mas en linea con lo
que un usuario puede encontrarse
en el marketplace de Aliexpress. Una
hoja de ruta que seria la que se esta
siguiendo en estos momentos dado que
permite reorientar la oferta con mucha
celeridad y adaptandose no solo a las
gustos del conocedor del Aliexpress
sino de la zona en la que se implantan.

“Con aquel formato de tienda,
con un componente mas de electro,
el proyecto de tiendas podia estar
dimensionado para llegar a alcanzar
hasta 40 puntos de venta en toda
Espana” senala alguien proximo a
la empresa “pero con este nuevo
concepto podemos llegar a plantearnos
en unos anos llegar incluso hasta
las 150 unidades en Espana™ Y para
llegar a ello, la siguiente fase que se
plantearia seria llevar el modelo de
tienda ‘AliExpress Plaza’ a ubicaciones
urbanas, con un tamano mas reducido
y en zonas de mucho transito. Esa
segunda parte del plan, unido a esa
diversificacion de la oferta (nuevos
proveedores y verticales distintos),
podria dar lugar a un nimero tan
elevado de establecimientos fisicos
en los proximos anos. Y el crecimiento
de esta capilaridad dara lugar a una
siguiente fase, que ambas empresa
plantean de cara a 2023: que dichos
establecimientos puedan funcionar
también de puntos de recogida de
compra online.

My Tech Retail Distribution cerré
2021 con ventas en torno a los 50
ME£ frente a los 33,67 M€ de 2020. La
compania, ademas de partner exclusivo
de Alibaba para AliExpress Plaza,
también es conocida por ser uno de
los operadores que, junto con Balmore
Atlantic, desarrolla la red de tiendas
franquiciadas ‘Xiaomi Store’ (antes Mi
Store) en Espana.
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Merlin, Colonial, Lar
y otras Socimis venden
activos para diversificar

I Logran 4.300 millones para crecer y
entrar en otros nichos de mercado p2y3a
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Las

grandes Socimis logran 4.300

millones con ventas tras el Covid

ROTACION DE AcTivos/ Merlin, Colonial, Testa, Lar Espafia, GMP. Millenium y Castellana han desinvertido
en activos no estratégicos para proteger su caja y captar inversion con la que financiar su crecimiento.

Rebeca Arroyo. Madrid

Las grandes Socimis han
mantenido su politica de ro-
tacién de cartera y de venta
de inmubles no estratégicos
pese al Covid. Desde el esta-
llido de la pandemia Merlin,
Colonial, Testa, Lar Espafia,
GMP, Castellana Properties y
Millenium Hospitality han
vendido oficinas, locales co-
merciales, hoteles y viviendas
en alquiler por un importe
superior a los 4.300 millones
de euros.

Merlin ha sido la mas acti-
va en su politica de deinver-
siones con operaciones valo-
radas en cercade 2.500 millo-
nes en los dltimos dos afos y
medio e impulsada, sobre to-
do, por la venta de la cartera
Tree.

En 2020, cuando el merca-
do estaba mas penalizado por
el Covid, Merlin vendié tres
activos comerciales y 19 su-
cursales de BBVA por 198 mi-
llones de euros y a precios de
valoracién de mercado. El pa-
sado aflo la Socimi traspas6
treinta supermercados alqui-
lados a Caprabo, que adquirié
Realty Income, asi como cua-
tro activos logisticos con una
superficie total de 67.715 me-
tros cuadrados y un edificio
de oficinas en Madrid por un
total de 238 millones de euros
yunaprimadel 5,4%.

En el primer trimestre de
2022 la compaiiia ha mante-
nido su plan de rotaciéon de
activos con la venta de tres
edificios de oficinas y una
participacion minoritaria en
otro (Goya 36, los Vegancinco
1y Il y un edifico en Zarago-
za) por 47,6 millones y una
primadel12,8%.

Gestion activa

Perono hasido hasta junio de
este afio cuando ha cerrado la
venta a BBVA de la cartera
Tree compuesta por 659 su-
cursales bancarias alquiladas
a la entidad financiera y tres
edificios de oficinas por un
importe total de 1.987 millo-
nes de euros y una prima so-
bre la ultima tasaciéon de
17,1%. Se trata de la mayor
operacion inmobiliaria en lo
que vade afio. Una vez ejecu-
tada la venta de Tree el valor
de los activos de Merlin as-
ciende a 11.268 millones de
euros, de los que un 58% son
oficinas, un 20% centros co-

Colonial

Edificio de oficinas en Josefa Valcarcel, 24 (Madrid).

Ademés de un inversor activo gracias a la ejecucién del
programa Alpha VI y del nuevo plan Alpha VII, con mas
de 500 millones destinado a la compra de Amundiy la
sede de Danone en Barcelona, Colonial vendié activos
por 617 millones en 2020 y otros 349 millones en 2021.
Este afio ha seguido con la rotacion de activos.

merciales y un 15% logistica.
Colonial también ha man-
tenido una gestion activa de
su porfolio durante el Covid y
ha seguido desinvirtiendo en
aquellos no estratégicos, si-
tuados en zonas secundarias
omaduros. Asien 2020, Colo-
nial vendi6 activos por valor
de 617 millones de activos con
primas de doble digito sobre
las tasaciones pre-Covid. De
estas ventas 413 millones co-

rresponden al programa Al-
pha V ejecutado a finales de
afio. En concreto a finales de
este afio y principios de 2021,
Colonial traspasé los edificios
de oficinas ubicados en el nu-

Venden oficinas,
locales comerciales
y viviendas y definen
sus estrategias de

crecimiento

MERLIN La Socimi
cerrd en junio la venta a
BBVA de la cartera Tree,
compuesta por 659
sucursales bancarias y
tres edificios de oficinas
alquiladas a la entidad
financiera, por un
importe de 1.987
millones de euros. Esta
operacién permitira a la
companiia reducir deuda
y pagar un dividendo
extraordinario de 315
millones de euros, que
se abonara
previsiblemente en el
tercer trimestre del afio.
Ademas, Merlin ha
vendido desde
principios de 2020
edificios de oficinas y
activos logisticos no
estratégicos para el
grupo por unos 500
millones de euros.

Testa vendi6 a Allianz el complejo Manzana Castellana.

Testa

La Socimi de vivienda en alquiler de Blackstone ha
cerrado este afio dos operaciones relevantes con la venta
aAllianz Real Estate del complejo Manzana Castellana
(en Chamartin, Madrid) con 245 viviendas por 185
millones y el traspaso a AXA de 740 unidades
residenciales en Madrid por 285 millones de euros.

mero 112 dela calle Wagram y
el niimero 9 de la calle Per-
cier, un inmueble ubicado en
el centro comercial Les Gava-
rres, proveniente de la cartera
de Axiare, y ejecut6 el cobro
del dltimo activo incluido en
la venta del porfolio logistico
aPrologis en 2019.

Durante el segundo y ter-
cer trimestre de 2020 se em-
bolsé mas de 204 millones de
euros procedentes de la venta

de once inmuebles con una
superficie total de 223.543
metros cuadrados, incluyen-
do dos edificios de oficinas se-
cundarios en Barcelona, el in-
mueble de Berlin-Numancia
y el de Plaza Europa 40-42,
asi como el hotel Mojacar.

En 2021 sumo desinversio-
nes por 349 millones de eu-
ros, con una prima del 11% so-
bre el valor de activos, inclu-
yendo el traspaso del edificio

Nuevo foco
inversor

Las grandes Socimis
buscan nuevos nichos,
mercados o activos en los
que posicionarse. Merlin,
con una cartera
diversificada y activos en
oficinas, centros
comerciales y logistica,
esté apostando por los
centros de datos, que
esperalleguena
representar un 15% de su
negocio en un lustro.
Colonial, por su parte, abre
la puerta a entrar en otros
paises como Alemaniay
Reino Unido. Para Lar
Espaiia el objetivo es
invertir 500 millones en la
compra de nuevos centros
y parques comerciales
“con fuerte potencial de
crecimiento”y lanzar
nuevos desarrollos.
Millenium, centrada en
hoteles, se encuentra
actualmente en pleno
proceso de expansion con
la vista puestaen el
Mercado Continuo, al igual
que Castellana Properties,
que también quiere crecer
como especialista en
retail.

de oficinas Parc Cugat y del
activo comercial Las Merce-
des Open Parc, procedente
de la compra de Axiare y si-
tuado en una zona comercial
secundariaen Madrid .

El pasado mes de junio la
compaiiia cerrd la desinver-
sién de tres activos inmobilia-
rios no estratégicos —uno en
Paris y otros dos en Madrid—
por un importe conjunto de
60 millones de euros, lo que
representa una prima sobre
su precio de tasacion supe-
rior al 10%. Colonial contaba
a cierre del pasado afio con
una cartera de oficinas ubica-
das en Madrid, Barcelona y
Paris valoradas en 12.436 mi-
llones de euros.

Una de las Socimis que ha
aprovechado el interés del in-
versor por los activos resi-
denciales para salir al merca-
do ha sido Testa, controlada
por Blackstone. La compaiiia
vendi6 el pasado mes de mar-
zo a Allianz Real Estate una
cartera compuesta por 245
viviendas y espacio comer-
cial, distribuidos en ocho edi-
ficios residenciales, que han
sido transmitidos en su totali-
dad, y un noveno edificio adi-
cional, transmitido solo par-
cialmente. Estos edificios se
encuentran en el distrito
Chamartin de Madrid y se
traspasaron por 185 millones

> Pasa a pag. siguiente
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GMP

La Socimi controlada por el fondo de Singapur GIC y por
la familia Montoro ha vendido dos edificios de oficinas en
los ultimos dos afios. En 2020 traspasé al fondo de
inversion Harbert por 127 millones de euros el parque
empresarial Castellana Norte, en Madrid, con inquilinos
como el gigante tecnolégico Huawei y el Banco Sabadell.
También vendi6é en Madrid por 80 millones de euros un
inmueble de oficinas en la calle Condesa de Venadito. En
paralelo en los dos Ultimos afios y medio ha invertido en
activos con la compra de un edificio en el niimero 56 de
Méndez Alvaro por 34 millones, de una parcela en
Sanchinarro por 11 millones y de otra en Méndez Alvaro

por 36 millones.

=

Millenium

Lar Espaiia vende a Blackbrook 22 locales ocupados por Eroski.

Controlada por el fondo estadounidense Castlelake, la Socimi
Millenium ha decidido centrar su foco en hoteles cinco
estrellas ubicados en las principales plazas turisticas
espafiolas. Dentro de esta politica la empresa vendi6 a
Ibervalles, sociedad de la familia Isidro Rincén, el hotel Via
Castellana, en Madrid. Millenium es uno de los mayores
propietarios de hoteles en Esparia junto con Hotel Investment
Partners (HIP), compaiiia de inversién hotelera de Blackstone,
y Atom Hoteles, Socimi promovida por Bankinter y GMA.
Millenium esta presente actualmente en Alicante, Bilbao,
Sevilla, Madrid, Cérdoba, San Sebastian y Cadiz con hoteles
operados por Eurostar, Melia, Radisson, Alma, JW Marriott y

Nobu.

< Viene de pag. anterior

deeuros.

Testa vendié también al
grupo asegurador Axa 740 vi-
viendas de alquiler en Ma-
drid por unos 285 millones de
euros.

GMP, controlada por el
fondo de inversion de Singa-
pur y la familia Montoro,
vendi6 en 2020 el complejo
Castellana Norte, ubicado en
la calle Isabel Colbrand y con
una superficie alquilable de
44.069 metros cuadrados, a
Harbert Management Cor-
poration. Este afio también
ha rotado activos y se ha des-
prendido de un edificio de
oficinas en el nimero 1 de
Condesa de Venadito, un in-
mueble de 20.287 metros
cuadrados con el que se ha
embolsado 80 millones de
euros.

Pese a que el mercado del
retail ha estado practicamen-
te cerrado estos tltimos afios,
con escasas operaciones
transaccionadas, Lar Espafia

ha podido aumentar su liqui-
dez y fortalecer caja con ven-
tas y para ello traspasé en fe-
brero de 2021 a Blackbrook
una cartera de 22 locales al-
quilados a Eroski por 59 mi-
llones de euros. La compafia
acaba de anunciar un plan
muy intensivo en rotacién de
activos para los proximos tres
afnos que pasa por invertir
500 millones en nuevas com-

Lar Espaia

El Complejo Castellana Norte fue adqui

o por Harbert en 2020.

Lar Espafia, Socimi especializada en centros y parques
comerciales, vendié en febrero de 2021 una cartera con 22
locales comerciales arrendados a Eroski al fondo
Blackbrook por un importe de 59 millones de euros. Este
precio representé una revalorizacién del 24% sobre el
precio de adquisicién y fue un 2,2% superior a la Gltima
valoracién. La Socimi, participada por Castellana
Properties (del fondo sudafricano Vukile), tiene previsto
ahora rotar un 30% de sus activos para optimizar su
cartera, lo que le supondria unos ingresos adicionales de
400 millones de euros en los préximos tres afios, y destinar
500 millones de euros a la compra de nuevos inmuebles y

adesarrollo.

pras y vender un 30% de su
cartera actual, lo que le su-
pondria unos ingresos adicio-
nales de 400 millones de eu-
ros.

La Socimi cuenta actual-
mente con nueve centros co-
merciales y cinco parques co-
merciales con una superficie
de mas de 550.000 metros
cuadrados en alquiler y un
valor bruto de 1.425 millones

Hotel Via Castellana, en Madrid, adquirido por Ibervalles.

de euros.

La otra gran Socimi espe-
cializada en retail es Caste-
llana Properties, que ade-
mads cuenta con un 21,7% de
Lar. Esta compaiiia se des-
prendio el pasado afio de dos
edificios de oficinas en Ma-
drid y Sevilla por 26,5 millo-
nes para centrarse en el nego-
cio de centros comerciales.
La compaiiia, controlada por
el fondo sudafricano Vukile,
cuenta con 16 centros y par-
ques comerciales con una su-

Activos estrateglcos perficie bruta alquilable de
350.271 metros cuadrados.

CENTROS DE DATOS OFICINAS Con el proposito de cen-

Aunque con fuerte Colonial es una firme trarse en hoteles cinco estre-

presencia en oficina, ‘retail’
y logistica Merlin se ha
lanzado a los ‘data center,
el activo de moda.

HOLELES Y ‘RETAIL

La especializacién es la
apuesta de Castellana y
Lar, con foco en ‘retail; y de
Millenium, que se centraen
hoteles de lujo.

creyente del futuro de las
oficinas en zonas ‘prime; un
negocio en el que confia
también GMP.

VIVIENDA EN ALQUILER
Testa, de Blackstone, es
unade las grandes caseras
de Espafiay es la mayor
Socimi especializada en
vivienda en alquiler.

1las, Millenium vendi6 el ho-
tel Via Castellana a Iberva-
lles, sociedad de la familia Isi-
dro Rincon, por 43 millones.
El objetivo de Millenium es
contar en el corto plazo con
una cartera valorada en 1.000
millones de euros, para lo cu-
al estudia operaciones por
cercade 600 millones.

LaLlave / Pagina2
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Lallave

Las Socimis buscan fortalecer sus carteras

El Covid no hasido un obstaculo pa-
raque las grandes Socimis cotizadas
mantengan una gestion activa de sus
carteras. Merlin, Colonial, Testa, Lar
Espafia, GMP, Millenium Hospita-
lity y Castellana Properties han lo-
grado 4.300 millones de euros con la
venta de activos desde el estallido de
la pandemia. Estas desinversiones
han permitido a las empresas mejo-
rar sus estructuras financieras, pro-
tegiendo su cajay reduciendo su
apalancamiento, al iempo que les ha
dotado de una mayor fortaleza para
aprovechar oportunidades de creci-
miento. Merlin lidera el capitulo de
desinversiones traslaventaa BBVA
delacartera Tree, con 659 sucursa-
lesbancariasy tres edificios de ofici-
nas a BBVA por casi 2.000 millones
de euros. Esta operacion permitird a
los accionistas de Merlin, con San-
tander ala cabeza, recibir un divi-
dendo extraordinario de 315 millo-
nes. Ademas de laventa de Treela
compania ha cerrado otras transac-
ciones por unos 500 millones en los
ultimos dos afios y medio. Otras So-
cimi activas en su politica de rota-
ci6on de activos han sido Colonial,
con desinversiones superiores alos
mil millones desde 2020, y Testa (de
Blackstone), que ha traspasado a
Allianzy AXA dos cartera de vivien-
dasen alquiler por 470 millones. Las
Socimis, vehiculos cotizados con un
régimen fiscal especifico cuya activi-
dad se centra en el desarrollo, reha-

bilitacién y explotacion de inmue-
bles en alquiler, se han convertido en
uno de protagonistas del sector in-
mobiliario y en un generador de di-
videndos. Pese aquela Ley parare-
gular este tipo de vehiculos se apro-
bo en Espana en 2009, no fue hasta
el cambio regulatorio de 2012 cuan-
do empezaron a constituirse las pri-
meras Socimis. Una buena gestion
de sus carteras permite a estas em-
presas reforzar su portafolio con ac-
tivos méas resiliente alos ciclos y ele-
var el retorno anual a sus accionistas.
También les coloca en una posicion
mas comodaalahorade afrontar los
desafios que conlleva un contexto de
subida de tipos de interés e inflacion
como el actual.

Espafia, protagonista
mundial del gas

Los movimientos que estd dando Es-
paiaen el mercado del gas anivel in-
ternacional tienen enorme relevan-
ciaenla configuracion de un nuevo
mapa energético mundial y demues-
tran hasta qué punto llegala doble
moral de todos los paises en materia
energética dentro de un debate po-
liédrico con enormes aristas. Espaia
esta liderando en Europa una posi-
cién vehemente contrael gas que, a
simple vista, le colocaria en las anti-
podas de esta fuente de energia. Pero

Santander Consumer
negocia con Ford

En 2019 lafilial de financiaciéon de
consumo de Banco Santander,
Santander Consumer, adquirio
por 92 millones el 100% de Forso
Nordic AB, la financiera de Ford
en Suecia, Noruegay Dinamarca.
Lacompra fue parte de laestrate-
giadel grupo de aumentar sus
acuerdos con fabricantes de auto-
moviles en un segmento de mer-
cado caracterizado por mérgenes
altos, con financiacion mayorista
alos concesionarios y minorista a
los compradores de coches. Aho-
raFordy Santander estarian en
conversaciones paralacompra
por Santander del negocio dela fi-
nanciera de Ford en Europa, que
operaen 11 paises y que espera
terminar 2022 con una carterade
créditos de entre 16.300 y 17.500
millones, con Reino Unidoy Ale-
mania ala cabeza. Santander tie-
ne cinco segmentos principales
de negocio: Europa, Norteaméri-
ca, Sudamérica, Digital Consu-
mer Banky el centro corporativo.
En Europa, Santander Consumer
es parte de Digital Consumer
Bank, que en el primer trimestre
tuvo un beneficio atribuido de

BEnBoLSA

Santander, en euros.
S15)
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Fuente: Bloomberg

282 millones, equivalente al 9%
del total sin incluir el centro cor-
porativo. Por otro lado, Santander
viene de invertir 2.000 millones
comprando el 20% de Santander
Consumer USA, que es parte del
segmento de Norteamérica, pa-
sando asi a titular el 100%. La car-
tera de crédito de financiacion
minorista de automdviles en Esta-
dos Unidos suma 46.000 millones
que compara con 91.000 millones
en Europa.

por otro, apoya al gas como el gran
éxito de Espana. Asi, el Gobierno es-
pafiol esta en contra de que al gasse
le considere “verde” dentrodela
nueva taxonomiade la UE para eti-
quetar alas energias. Pero por otro,
defiende a ultranza que Espana se
conviertaen puertade entrada del
gas hacia Europa (el gran hub euro-
peo). Tanto es asi que ha agilizado la
reapertura de laregasificadorade El
Musel, en el puerto de Gijén —para-
day en desuso durante una década—
para que Espafia tenga mas capaci-
dad logistica de importacionesy ex-
portaciones de gas. En paralelo, Es-
pafia pide que Francia agilice lareac-
tivacion del proyecto del Midcat pa-
raampliar la interconexién via gaso-
ducto con el pais galo. El Gobierno
espariol también defendié el veto ala
energia rusa. Pero es el propio mer-
cado espafiol el que rompe esa dina-
micay ahora dispara las compras de
gas aRusia. Espafia puede ser uno de
los ganadores en la configuracion
del nuevo mapa energético mundial.
Bastaria con que redujera el nivel de
sus contradicciones.

La transicion
eléctrica de Arriva

Laalemana Arriva haasumido los
compromisos de lucha contrael
cambio climaticoylaagendaverde
dela Uni6n Europea con el objetivo
dellegar a2030 conlos deberes
cumplidos. Antes de esa fecha, el
operador de movilidad urbanae in-
terurbana quiere ser un emisor
100% verde en lamayoria de los 14
paises en los que trabaja, Espafia in-
cluido. Arriva Spain ha comprometi-
domas de 25 millones de euros enla
adquisicion de nueva flotay adapta-
ci6n de sus instalaciones para despe-
dir al motor diésel. Comienzacon15
autobuses pero el objetivo es crecer
en funcién de lanueva distribucion
del mapa concesional en Madrid, su
principal base de operaciones, y del
resto de Espana. Se trata de un obje-
tivo ambiciosoy no exento de ries-
gos. La tecnologia de autobuis 100%
verde atin no haalcanzado el picode
experiencia que le permita compe-
tir, en autonomiay tiempos de recar-
ga, con el motor de combustion.
Ademas de flotay de instalaciones
preparadas paralarecarganocturna
de los vehiculos, la apuesta por la
movilidad electrificada requiere del
acompafiamiento de las administra-
ciones. Vaaser dificil operar solo
con autobuses eléctricos en Madrid,
por ejemplo, silos corredores no dis-
ponen de puntos de recarga de opor-
tunidad que permitan el uso intensi-
vo de los vehiculos sin riesgo de apa-
g06n. Se trata de un reto caro que exi-
ge que las autoridades concedentes,
los operadores, tecndlogos y provee-
dores de energia vayan de lamano
inversora.
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ANDALUCIA

Lagoh organiza un Campeonato de Voley Playa
para los meses de verano con premios de hasta
300 euros

« El complejo comercial y de ocio Lagoh de Sevilla, que pertenece a 'Lar Espafia Real Estate Socimi'y
gestionado por 'Grupo LAr' a través de 'Gentalia', va a realizar durante los meses de julio y agosto un
campeonato de véley playa, que contara con categoria profesional y amateur.

AGENCIAS

14/07/2022

13:00
AL
MINUTO

SEVILLA, 14 (EUROPA PRESS)

El complejo comercial y de ocio Lagoh de Sevilla, que pertenece a 'Lar Espafia Real
Estate Socimi' y gestionado por 'Grupo LAr' a través de 'Gentalia', va a realizar
durante los meses de julio y agosto un campeonato de véley playa, que contard con ~ ¢ES legal romper la ventana de un coche
categoria profesional y amateur. para salvar a un perro encerrado en

A través de una nota de prensa, el centro comercial ha explicado que para realizar plenaola de calor?

esta competicion van a crear una playa artificial, ubicada junto al 'selfie point'. Este ~ Rafa Marquez regresa al Barca 12 afios
recinto estar4 dentro de las nuevas instalaciones que el centro ha construido parael ~ despues para dirigir al filial

Los poderes del girasol japonés

evento. Ademds, habrd tumbonas con sombrilla y un cédigo 'QR' para que los Tour de Francia en directo, etapa 12:
visitantes "puedan divertirse con toda la emocién del véley" y conseguir premios Briancon - Alpe D'Huez
con los "rasca'y gana'. Gustavo Gimeno serd el nuevo director

El campeonato estara dividido en dos fases. La primera estard reservada para la musical del Real desde 2025

competicion profesional, del 18 al 22 de julio y del 26 al 28 de julio. Los encuentros
se empezardn a jugar a partir de las 18,00 horas y seran de acceso libre para el
publico.

La segunda fase de este torneo estd reservada para que se dispute a lo largo del mes
de agosto y serd la competicion para los jugadores amateur. El plazo de inscripcion
se puede realizar a través de una pagina web que el centro ha establecido para ello -
-'https://www.lagoh.es/torneo-voley/'-- y el plazo méaximo es el 30 de julio, o hasta
que se inscriban los 30 primeros equipos.

Por ultimo, Lagoh ha comunicado que los ganadores de este torneo podran
disfrutar de 300 euros para gastar en el centro comercial. Los subcampeones, por su
parte, se llevaran 200 euros, también para gastarlos en el centro. Esta iniciativa
trata de "promover el ocio saludable, la diversion y los planes diferentes para
realizar con amigos o en la familia".

Mostrar comentarios
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Lar Espana: "La gente ha vuelto a los centros comerciales y se

esta gastando mas que hace tres anos

Lar Espana Real Estate es una SOCIMI cotizada en el Mercado Continuo de la Bolsa de
Madrid desde 2014, siendo la primera SOCIMI espaiola en salir a bolsa. Desde entonces y
gracias a su dilatada experiencia en el sector, Lar Espana ha crecido paulatinamente y de
forma controlada dentro del mundo del inmobiliario.

Jon Armentia - original

Lar Espana Real Estate es una SOCIMI cotizada en el Mercado Continuo de la Bolsa de
Madrid desde 2014, siendo la primera SOCIMI espafola en salir a bolsa.

Desde entonces y gracias a su dilatada experiencia en el sector, Lar Espafia ha crecido
paulatinamente y de forma controlada dentro del mundo del inmobiliario.

En lo que a activos se refiere actualmente la SOCIMI cuenta con un total de 14 que, segln
nos cuenta Jon Armentia, Director Corporativo & CFO de Lar Espana, estan compuestos por
nueve centros comerciales y cinco parques de medianas, que en total en valor suponen entre
1,4-1,5 millones de euros y mas de 550 mil metros cuadrados y que tiene una ocupacion del
96%, lo que supone entorno a los 1.200 contratos de arrendamiento en todo el portfolio.

Pero Lar Espana no se conforma y quiere seguir sacando rendimiento al negocio, ampliando
esa cartera de proyectos y haciendo de esta, la mayor SOCIMI del mercado inmobiliario
espanol, nuestra idea es utilizar nuestros fondos para llevar a cabo nuevas adquisiciones, ese
mercado de transacciones esta volviendo y era importante recuperar esa normalidad en el
sector [...] Teniendo en cuenta esa situacion creiamos que era el momento de dejar atras este
periodo de tres anos de no haber hecho ninguna transaccién y mirar proyectos nuevos.

En cuanto al cierre del Gltimo ejercicio, Lar Espafa alcanz6 un beneficio de 25,8 millones de
euros y propuso un dividendo de 30 millones de euros.

En paralelo, la deuda financiera neta se mantuvo en 579,2 millones de euros, equivalente al
40,7% del valor de los activos. Ademas, la posicion de caja, tras el repago del bono en febrero
de 2021, se mantenia en cerca de 200 millones de euros, suficiente para cubrir todos los
gastos operativos de los préximos cuatro anos.

Asimismo, el incremento en rentas en 2021 fue de cerca del 4%. Ahora, Armentia augura
todavia mejores cifras para este 2022, el afio partié con los niveles de IPC bastante alto y la
pregunta era qué ibamos a hacer con eso, si ibamos a ser capaces 0 no o si ibamos a
trasladar o no esa subida a los contratos de arrendamiento de nuestros inquilinos.

A dia de hoy miras en términos macro el pais y ves que seguimos en nivel de inflacion altos,
habra que ver el dia de mafana si seguimos con estos niveles altos si el poder repercutir un
8% adicional a lo que tienen ya como base va a ser o no factible... hay que ver si sigue esta
linea de ventas que estan teniendo, un 10% mas de media de lo que vendian en 2019 es muy
significativo, la gente ha vuelto y se esta gastando mas de lo que se venia gastando hace tres
anos. Habia niveles de ahorro muy altos y todavia siguen estando ahi, explica el director
corporativo & CFO de Lar Espana.

Para conocer a fondo todos los detalles del negocio de Lar Espafa, no te pierdas la entrevista
completa.


https://www.estrategiasdeinversion.com/analisis/bolsa-y-mercados/el-experto-opina/lar-espana-la-gente-ha-vuelto-a-los-centros-comerciales-n-541221
https://www.estrategiasdeinversion.com/cotizaciones/indices/mercado-continuo/lar-espana
https://www.youtube.com/watch?v=UnBjlYhsEig
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Fitch mantiene el rating de Lar Espana en 'BBB’, con perspectiva

‘estable’

Fitch ha confirmado la calificacion crediticia de la socimi Lar Espafia dentro del grado de
inversion, con una nota de 'BBB’' y con perspectiva 'estable’, gracias a la composicion de su
cartera de activos, formada por 14 centros y parques comerciales por un valor de 1.400
millones de euros. En su informe, la agencia de calificacion argumenta que la compaiia
cuenta con un papel "dominante” en las zonas en las que esta presente, que sus rentas son
"asequibles", sus ratios de ocupacion "razonables” y que su apalancamiento no es agresivo.

original

Fitch ha confirmado la calificacion crediticia de la socimi Lar Espana dentro del grado de
inversion, con una nota de 'BBB' y con perspectiva 'estable’, gracias a la composicion de su
cartera de activos, formada por 14 centros y parques comerciales por un valor de 1.400
millones de euros.

En su informe, la agencia de calificacion argumenta que la compafia cuenta con un papel
"dominante" en las zonas en las que esta presente, que sus rentas son "asequibles", sus ratios
de ocupacién "razonables" y que su apalancamiento no es agresivo.

Manteniendo estos parametros, Fitch espera que la socimi sea capaz de incrementar sus
rentas un 23% en 2023 y un 4% en 2024, y mantenga un buen nivel de liquidez, con una caja
en torno a los 130 millones de euros y con proximos vencimientos de deuda en 2026 y 2028.

El informe también especifica que la calificaciéon de la compafia podria bajar si la ratio que
mide la deuda respecto al resultado operativo se deteriora, o podria subir si mejora esta ratio o
las rentas aumentan mas de lo esperado.
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https://www.idealista.com/news/2022/07/08/797849-urbas-inicia-la-rehabilitacion-y-ampliacion-del-hotel-villa-espana-con-un-contrato-de-mas-de-17
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Fitch mantiene el rating de Lar Espana en 'BBB', con
perspectiva 'estable’
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Fitch ha confirmado la calificacién crediticia de la socimi Lar Espafia dentro del grado
de inversidn, con una nota de 'BBB'y con perspectiva 'estable’, gracias a la composicion
de su cartera de activos, formada por 14 centros y parques comerciales por un valor de

1.400 millones de euros.

En su informe, la agencia de calificacién argumenta que la compafiia cuenta con un
papel "dominante” en las zonas en las que estd presente, que sus rentas son
"asequibles", sus ratios de ocupacién "razonables" y que su apalancamiento no es
agresivo.

Manteniendo estos pardmetros, Fitch espera que la socimi sea capaz de incrementar
sus rentas un 23% en 2023 y un 4% en 2024, y mantenga un buen nivel de liquidez, con

una caja en torno a los 130 millones de euros y con préximos vencimientos de deuda s Aoy anucknes por s o s, Cont condickons e e com
en 2026y 2028.

El informe también especifica que la calificacion de la compafiia podria bajar si la ratio
que mide la deuda respecto al resultado operativo se deteriora, o podria subir si mejora
esta ratio o las rentas aumentan mas de lo esperado.
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La actualidad mas visitada en europa press

Florence Pugh responde a las criticas por su Marc Bartra y Melissa Jiménez'se
vestido transparente: "; Por qué os dan miedo reencuentran y protagonizan un incomodo
mis pechos?" momento en directo

Muere el exministro de Cultura José Guirao a
los 63 afios
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https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/otras/fitch-mantiene-el-rating-de-lar-espana-en-bbb-n-541423

Fitch mantiene el rating de Lar Espana en 'BBB’, con perspectiva

'‘estable’

Fitch ha confirmado la calificacion crediticia de la socimi Lar Espafia dentro del grado de

inversion, con una nota de 'BBB’' y con perspectiva 'estable’, gracias a la composicion de su

cartera de activos, formada por 14 centros y parques comerciales por un valor de 1.400
millones de euros. En su informe, la agencia de calificacion argumenta que la compaiia

cuenta con un papel "dominante” en las zonas en las que esta presente, que sus rentas son
"asequibles", sus ratios de ocupacion "razonables” y que su apalancamiento no es agresivo.

Europa Press - original

Fitch ha confirmado la calificacién crediticia de la socimi Lar Espana dentro del grado de
inversion, con una nota de 'BBB' y con perspectiva 'estable’, gracias a la composicién de su
cartera de activos, formada por 14 centros y parques comerciales por un valor de 1.400

millones de euros.

En su informe, la agencia de calificacion argumenta que la compania cuenta con un papel
"dominante" en las zonas en las que esta presente, que sus rentas son "asequibles”, sus
ratios de ocupacién "razonables" y que su apalancamiento no es agresivo.

Manteniendo estos parametros, Fitch espera que la socimi sea capaz de incrementar sus
rentas un 23% en 2023 y un 4% en 2024, y mantenga un buen nivel de liquidez, con una caja
en torno a los 130 millones de euros y con proximos vencimientos de deuda en 2026 y 2028.

El informe también especifica que la calificaciéon de la compafia podria bajar si la ratio que
mide la deuda respecto al resultado operativo se deteriora, o podria subir si mejora esta ratio o
las rentas aumentan mas de lo esperado.
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Los gestores prefieren a las socimis que a las
promotoras en pleno ajuste de carteras

Las promotoras sufren mdas con ventas preventivas en Aedas y realizaciones en Neinor

® Comentarios

Gtres

Autor: Antonio Martinez (colaborador de idealista news) 11 julio 2022, 7:43

El cambio de semestre puede ser una bendicién o una maldicion para las empresas
cotizadas. Maxime si como en este caso coincide con la llegada del verano, una época
de maxima volatilidad marcada por los cambios de estrategia de los gestores de cara a
la segunda mitad del afno. De momento, en estos primeros compases, las grandes
socimis espanolas estan pasando la prueba con nota. Todas suben entre casi un
3% y un 4% en julio.

En el otro lado, las promotoras estan sufriendo a excepcion de Metrovacesa.
Neinor, la mejor gran inmobiliaria del afo, cae por el impacto de las realizaciones de
beneficios en julio y reduce la ganancia anual a cerca del 12%. Por su parte, Aedas sufre
por la posibilidad de que su mayor accionista, Castlelake, ponga a la venta un paquete
del 10%. El mercado cree que, en el escenario actual, una operacion como ésta
supondria un descuento minimo entre el 10% y el 15% sobre el precio de mercado.

En un escenario muy dificil marcado por los tambores de recesion en los cinco
continentes y en pleno cambio de ciclo de los tipos de interés, los dos segmentos van
a velocidades distintas en bolsa en plena reestructuracion de las carteras. En
algunos casos, porque las cotizaciones vienen de castigos muy severos como en el caso

de Colonial o Lar Espaia entre las socimis.

En otros, porque algunos gestores consideran que las valoraciones de las
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promotoras todavia no han recogido parte del impacto sobre el sector
inmobiliario del aumento los costes de financiacion que trae bajo el brazo la
subida de los tipos de interés. El temor a una ralentizacion econémica profunda que
afecte a la venta de viviendas empieza a pesar, aunque de momento no se ha
encendido la luz roja en el parqué.

Los riesgos estdn muy latentes, pero de momento el inmobiliario aguanta el tipo en
unas bolsas cogidas con alfileres. En estos primeros compases de julio y del segundo
semestre, los grandes fondos y los inversores particulares estan tomando
posiciones en las tres grandes socimis, que avanzan en un movimiento casi
sincronizado a pesar de que estan protagonizando trayectorias muy opuestas en bolsa
en 2022.

Lo mas destacado es el rebote de Colonial desde los minimos del afho marcados el 4 de
julio. La inmobiliaria catalana ha conseguido recuperar el nivel de los 6 euros, aunque
sigue arrastrando una gran caida del 23% en lo que va de un afo en el que no hay una
gran compafhia del sector mas castigada. De momento, los inversores entienden que la
correccion ha sido mas que suficiente y empiezan a tomar posiciones al calor de un
precio objetivo medio de 8,5 euros que da al valor un potencial alcista de mas del
40%.

La rentabilidad por dividendo de Colonial se situa alrededor del 4%, lejos de las
mejores del sector. Este ratio se ha convertido en uno de los mejores aliados de socimis
y promotoras para mantener el atractivo bursatil. En estos momentos, Metrovacesa
ofrece una rentabilidad por dividendo del 14%. Aedas, que acaba de pagar 1,34 euros
por accion, llega hasta el 12%, Neinor da un 11%, Merlin mas de un 10% y Lar en torno al
8%.

De momento, el mercado no estd poniendo en entredicho que las inmobiliarias no
puedan mantener estos extraordinarios retornos. Pero si que en el caso de las que
mejor se han comportado esta afo en bolsa puedan aguantar el ritmo. Merlin
Properties, que gana un 2,81y es la Gnica gran socimi en positivo en 2022, acaba de
ver como JP Morgan reduce su recomendacién hasta neutral, con un precio objetivo
de 12 euros.

Nada grave en realidad si se tiene en cuenta que dicho precio representa ain un
potencial alcista del 25% en la socimi espafiola mas diversificada. Mucho menor que el
40% de Colonial o el aun mayor del 65% de Lar, cuyo precio objetivo esta en los
niveles mas altos desde 2020. Por lo tanto, mi mucho menos llega la sangre al rio en
bolsa entre las socimis, que a estos niveles interesan a los inversores con vocacién de
medio y largo plazo.

Entre las promotoras, la recientemente opada Metrovacesa arranca con subidas de
casi el 3% en julio y amplia su ganancia anual por encima del 6%. No obstante, se
queda muy por debajo de los 7,20 euros ofrecidos en la OPA de Carlos Slim. De la
misma forma que Aedas esta ya sélo un 4% de sus minimos del afo y Neinor se aleja
un 5% de sus maximos anuales de junio. En este segmento, los inversores empiezan a
cubrirse las espaldas.

Un ano desigual en bolsa para los pesos pesados del sector

Evolucion bursatil de las principales compaiiias inmobiliarias
[Valor en bolsa a 8 de julio de 2022]
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ninos
Valor Evolucion julio (%) Evolucion 2022 (%) Valor en bolsa (millones €)
Merlin Properties 4,0% 2,8% 4.510
Colonial 3,7% -231% 3.283
Lar Espafia 3,1% -4,4% 409
Metrovacesa 2,9% 6,3% 1.057
Neinor Homes -5,6% 11,7% 902
Aedas Homes -9,2% -17,1% 847

Las casas mas vistas de hoy |}

T —~——

Fuente: Bloomberg + Descargar los datos * Creado con Datawrapper

Etiquetas
Socimis Promotoras cotizadas Aedas Homes Neinor Merlin Properties Colonial Bolsa espanola
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Noticias relacionadas

La correccion en bolsa dispara la rentabilidad por dividendo de
socimis y promotoras

Como todos los sectores, el inmobiliario espaiol también esta pagando en bolsa las consecuencias de la
invasion de Ucrania. El conflicto armado se ha cruzado en el camino de promotoras y socimis que, en
lineas generales, habian dejado muy buen sabor de boca entre inversores y analistas con sus resultados de
2021. Un ano en el que las compaiiias han aumentado ingresos, beneficios y su nivel de liquidez. Ademads,
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la rentabilidad por dividendo en el sector esta entre el 3% y el 7%, lo que supone un atractivo extra para

Leer mas

El fondo que apuesta por los gigantes inmobiliarios europeos y
promete rentabilidades de dos digitos

Entre el abanico de fondos de inversion que apuestan por el ‘real estate’ se encuentra Real Estate Europe
Dividend Sustainable F. Promovido por la gestora belga DPAM, este vehiculo se centra en las principales
cotizadas inmobiliarias europeas, entre ellas la alemana Vonovia, las espaioles Merlin Properties y
Colonial, las francesas Gecina, Klépierre y Unibail Rodamco, y la britanica Segro. Ademas de tener
exposicion a diferentes sectores y mercados, ofrece dividendo y sittia cerca del 12% la rentabilidad que
pueden tener los inversores en un plazo de cuatro afos. Ahora bien, exige una inversion minima de

Leer mas

A

La Agencia Tributaria recibe 9.800 peticiones en las primeras
horas de solicitud del cheque de 200 euros

La ministra de Hacienda y Funcién Publica, Maria Jesis Montero, ha avanzado este viernes que se han
recibido 9.800 peticiones en las primeras horas de solicitud del cheque de 200 euros para las
personas que tuvieron unos ingresos inferiores a los 14.000 euros en 2021. Un 25% de esas solicitudes,
2.500, han sido en Andalucia. En una atencion a medios en Cadiz durante su visita a la Zona Franca para la
primera piedra de una incubadora de empresas, Montero ha dado cuenta de estos datos al tiempo que ha
recordado que la prevision con que trabaja el Gobierno respecto a la repercusién de demandantes de esta

Leer mas
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Montero a firma que tras el verano seguira la negociacion del
pacto de rentas

La ministra de Hacienda y Funcién Publica, Maria Jesus Montero, ha asegurado este viernes que después
de la reunion que mantuvieron el martes los agentes sociales con el Gobierno para alcanzar un pacto de
rentas ante el crecimiento de la inflacion, todos expresaron la idea de que a la vuelta de agosto volverian
las reuniones para alcanzar un acuerdo salarial, que "seria muy bueno para este pais". Durante
su visita a la Zona Franca de Cadiz para la primera piedra de una incubadora de empresas, ha apuntado la

disposicion del Gobierno "a avudar v a colaborar” a ese acuerdo. sobre el aue ha aseaurado aue
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Los administradores de fincas de Madrid recuerdan como debe
ser la convivencia con mascotas

Segun datos del Colegio de Administradores de Madrid, uno de cada tres hogares tiene animales

domésticos, y por ello estan recordando en las comunidades de propietarios las obligaciones y

prohibiciones de los propietarios que tengan mascotas en su vivienda. Entre ellas, por ejemplo, estan que
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Consejos para cerrar la terraza de un atico

Cuando se decide dar el paso de comprar un piso, los aticos son siempre una gran atraccion. Suelen ser
mas grandes y constan de enormes terrazas con soldrium y hasta espacios para comer y piscinas
particulares. Ahora bien, sea por la circunstancia que sea, algunos propietarios deciden cerrar la terraza de
un atico. Hay varios tipos cerramientos y sistemas, como por ejemplo las pérgolas, las ventanas
correderas o los pavimentos. Antes de hacer la obra, conviene consultar la normativa local y a la
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Los trabajadores del inmobiliario, los que han ganado mas
poder adquisitivo en cinco ainos

El sector inmobiliario ha ganando mucho musculo laboral en los ultimos afios, impulsado por el tirén del
mercado de la vivienda de segunda mano. El nimero de ocupados en la actividad esta en niveles récord y,
segun la consultora Adecco, son los profesionales que han ganado mas poder de compra en Espafa entre
2016 y 2021. En ese tiempo, la capacidad adquisitiva sobre su salario medio ha crecido casi un 10% por
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