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EM PORTADA | ANALISIS

LOS INVERSORES, PENDIENTES DE LAS
TRANSFORMACIONES DEL RETAIL

La expansion del COVID-19 tambign ha afectado a la inversion en retail,
fque arranct el aho con fuerza, sobre toda gracias al cierre de opetaciones
que no habian terminado de completarse a finales de 2019. En total

se han transaccionado 797 millones de euros en el sector, frente alos
252 millones en al mismo periodo de 2019, sequn CBRE. El ano pasado
registrd la menor cifra desde 2014.En lo que va de afo, s habrian
superado los 1.465 millones de euros, segun [berian Property Data.

Entre las operaciones mas destacadas flguran la venta del centro
cormercial Parque Principade (Asturias), adquirido por el fondo
aleman ECE a intu por 230 millones de euros, operacidn asesorada
por CBRE. intu también ha completado recientemente la venta de su
shopping resort Puerto Venecia, en Zaragoza, En diciembre de 2019
la multinacional britanica firmo un acuerdo con Union Investment y
Cenerall Real Estate para adquirir el complejo por apraximadaments
475 millones de suros.

No obstante. el obligade cierre de todo tipo de tlendas y espacios
comerciales va a acelerar unas transformaciones que hacen para los
inversaores aln mas complejo valorar |3 calidad de un active. Cusalguier
inmueble requiere un elemento extra de gestion y valor afadido, porlo
que los inversores especiallzados en retail ganan especial importancia.

En elotre lade de la balanza, se constata el alto interés por parte de los
inversores por activos de cadenas de alimentacion, en operaciones de
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salefleaseback con contratos a largo plazo. Este tipo de sectores se
cansideran mas resistentes en momentas de incertidurmbre.

En general, seguira habiendo actividad en las posiciones mias defensivas, con

proyectos con ingresos a largo plazo, operaciones de saf hack, activos
core e inmuebles en los centros delas ciudades. Estos productos siempre
son atractivos. aungue habra correcaionas en los precos, reestructuraciones
o refinanciaciones, segun asegura Adalfo Ramirez-Escudero, CEQ de CERE
Espafia y chairman capital markets EMEA de la consultora, en declaraciones a
Iberian Property, plataforma de informacion de Grupo Ibernmo.

ALIMENTACION, VALOR REFUGIO

La consultora Colliers International reitera gue los inversores
institucionales y alguros privados han puesto el foco en la distribucidn

alimentaria comao activo refugio y defensivo tras el COVID-18.

Los inversores institucionales

y algunos privados han puesto
el foco en la distribucién
alimentaria como activo refugio
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El atractive de los activos inmebilianos ligados a la distribucicn alimentariz
se polariza, en estos momentos, en base aintereses concretos: del lado
inverscr, la fortaleza del negocio subyacents v la liquidez disponible enel
mercadn abren la posibllidad de plantear cperaciones de saledleaseback

a empresas del sector que sean propietarias de los inmuebles enlos

fue desarrallan su actividad, mientras que dellado vendedor, se abre la
posibilidad de liberary capitalizar el valor de los activos inmobiliarios con
contratos de arrendamiento a largo plazo; reforzande sus balances y
reduciando deuda en inmobiliano para invertir en mejorar la expenencia del
cliente en sus Tiendas y consolidar los plares de expansidn, aprovechando

menor competencia de otros operadores de retail.

Como ejermple, la empresa familiar valenciana Family Cash, liderada por
Joséy Carles Canet, ha vendido un portfolio de siete hipermercados
situados en la Comunidad Valencia y Murcia, a un fondo de inversidn
paneuropen por 33 millones de euros.

Las inmuebles estan ubicados en las localidades de Xativa, Ontinyent,
Gandla, Museros {Valendial, Viraroz (Casteldn), Alcoy (Alicante) y Molira de
Segura (Murcial y cuertan con una SBA de 54,300 m? ycasi 3.150 plazas de
parking. Todos se encuantran ablertos al publico. Family Cash se mantiens
como arrendatario por un periodo de 30 afos

Otras informaciones apuntan gue LCN Capital Partners esta ultimando la
comprade 36 supermercados a Mercadona. La cartera estarla formada por
inmuebles en trece comunidades autonomas, entre las que se encuentran
Catalufa, Madrid y la Comunidad Valenciana, entre ctras.

Los 36 activos suman una SBA de B6.342 m®, que generan un volumen de
ventas globales de 534 millonas de euros.

Por otre lado, los parques de medianas tamblén tendran nueva

vida en el mercado inversor, visto lo gque ocurre yaen EE.UU. Enlas
negocios ublcados en estos parques, con formulas comao el curbside
pick up o cffick & coflect, ya estan notando incrementos en las visitas y
an las ventas. Esto supone para el consumidor una manera rapida y
sequra de hacer sus compras, ya que son espacios mas amplios y con
parking gratulta en superficle.

“En pleno estado de alarma se han cerrado varias operacionss de inversicn
yavanzado en otras tantas. Hemos constatado que no se han canceiado
aperturas de tlendas nuevas y algunos operadores han aprovechado para
seguiranaiizando posibles localizaciones, no solo manteniendo sus planes de
expansion, sing revisandolos al alza y acelerdndolos en su glecucion”, afirma

Rafael| Paz, director dela oficing de Valencia de Colliers y responsable de la

transaccicon sobre la cadena de hipermercadas Family Cash.
40.000 MILLONES PARA EL INMOBILIARIO

Lo que parece claro es que el sectorinmobiliario esparicl sigue
manteriendo el atractivo paralosinversores. Mo en vang, los fondos

de irversion disponan de 40.000 millones de euros para destirar al
mercado inmobiliari nacional a corto y medio plazo. Este esuno delas
principales datos del informe fwvestars’ Sunvey elaborado por la consuliora
inmokbkiliaria Cushman & Wakefield a partir de una encussta realizada a
Inversores en Espafa.

ANALISIS | EN PORTADA

Los fondos de inversion
disponen de 40.000 millones
de euros para destinar al
mercado inmobiliario espafiol
a corto y medio plazo

Segun se desprende del estudio, los inversores estan activos y dando
continuidad a su negoclo. De hecho, mas del 51 % de los encuestados
asegura que no modificara su estrategia de inversidn tras la pandemia,
el 33 % esta reconsiderando el perfil de riesgo y el 16 % estd evaluando
diferentes clases de activos.

[ ] [4) esta evaluando diferentes
*16 % :
clases de activos

“51%

asegura que

33%"

reconsideranda
el perfilde riesgo

rio maodificard
su estrategia de
Irversion tras la

pandemia

En cuanto ala prevision de future acorto y medic plazo. el 63 % de los
Inversores considera que el mercado en general recuperard su activicad
rorrmal enlos priximos 18 meses. Sinembargo, se desprende delinforme
que, en términos de alquiler de rentas, la actividad en el secter loglstico
regresard a la normalidad enun periodo de entre tres y seis meses, frente a
otros sectores que tendran una recuperacion rmias lenta hasta 2021 0 2022,

Seqgun el estudio, |a lagistica y la vivienda en alguiler despuntan en cuanto
atpologia de activoen la que invertin, por encima de cualquier otro
segmento, Por otro lado, el apetito inversor por el sector de las oficinas
ylos inmuebles de residencias de tercers edad se mantiene estable, sin
grandes modificacionas.

En el dmbito europes [ inversion podnia casr entre un 209 y un 30 5%,
segun Adolfo Ramirez-Escuders, aungue el afo empezdé con fuerza. La
inversion en el sector nmokbiliario en Furopa alcanzd Ios 85.500 milones
deeurasen el prirmer trimestre del afio, manteniendo su solidez pesea

encantrarse en unafase madura del ciclo, explica Cushman & Wakefield.

Sibien la consultora matiza que estos volimenes no reflejan el
sentimiento actual del mercado y na serd hasta el segundo trimestra

CENTROS COMERCIALES | 39

«-- Volver al indice



Publicacién Centros Comerciales General, 40
Soporte Prensa Escrita
Circulacién 12 000
RCIAII Es Difusién 11 260
e Audiencia 33780

14/07/2020

Espafia

22 666 EUR (25,629 USD)
591,82 cm? (94,9%)

2089 EUR (2362 USD)

Fecha

Pais

V. Comunicacién
Tamafio
V.Publicitario

Feal Estale

de los derechos de autor.

no

to expreso del due

mien

1 consent

rse sin €

Distribuido para LAR * Este articulo no puede distribu

EM PORTADA | ANALISIS

RETAIL, LIDER EN VENTAS
CORPORATIVAS

corporativas en 2019, El conjunto empresarial espanol s el cuarto
con mayor volumen de transacciones corporativas inmobiliarias
desprende delinforme Raising Capital from Corporate Real

i

INos 395
2 millenesen

millones en ocho procesos (2 ;leg 3
11 transac ) healthcare, conunos 220 millones enocho

cuands se vea alimpacto del COVID-13 en el mercado de inversidn
auropea; la alta actividad en el primar trimestre de 2020 indica la gran
cantidad de capital disponible para invertir en el sector inmabiliaric
continental & inducs a pensar que la actividad se recuperarsd con fusrza
unavez gue se desvanezca laincertidumbre sobre la expansion de la
enfermedad. También ha hecho hincaplé en que el sectarinmobliliario ha
entrado en estafase de inestabilidad con unes fundamentos solidos ¥
deberia ser capaz de recuperar su buen tono en el medio y largo plazo.

LOGISTICA Y RESIDENCIAL, LOS MAS ESTABLES

Savills Agulrre Newman también espera que elsector inmatillario
continuara siendo un foca de interés para los inversoras tras la pandamia,
enespadcial los sectores de logistica y residencial, que saldran reforzados
de ura crisis que s espera ques remita gradualmente a partir del tercer o
cuarto frimestre de 2020. Si bien en el corto plazo hoteles y retail severan
mas afectados, una vez la actividad vuelva a remontar, se establizardn,

Can respectoal segmento de oficinas, los expertos reunidos por Savills
Aguirre Newrnan han apuntado que la vuelta al lugar de trabajo estara
marcada pot una relacién mucho mas reforzada con la tecrologla, en la
que el teletrabajo sera el principal factor determinanta de los cambios a
futuro. En este sertide, pravén un nueve plantesamiento conceptual de
las oficinas. con mas tecnologia en los edificios y mayor flexibilidad en
espacio y tiempa de trabajo.

Por otro lado. los altos directives han sefialado que. tras la crisis, habra
una redefinicion del contrato y |8 conciencla social con la empresa y el

medic ambiente y prevén que las grandes compaflas centren muchos
desus esfusrzos en proteger a los empleados. Ademéas, se potenciard

40 | CENTROS COMERTIALES

laintegracitin vertical de la econamia en el inmohiliario, a fin de poder
ofrecer |os productos de manera mas agil,

En cuanto a focos de atraccion de inversion de cara al préximo diclo, la
industria tech, el sector de la salud y el farmaceéutico, algunas grandes
marcas de consumo, junto a los ya mencionados segmentos de logistica
y residencial, serdn los sectores mas bereficlados de |a crisls, aungue
todos ellos tendran que adaptarse y reinventarse de cara al nuevo ciclo

Los expertos tambien han apuntado que las consecuencias del virus en
Europa se han producido de manera asimétrica entre el norte v el sur en
funcion de la rmagnitud con |a que ba impactado, |a gestion de la pandemia
y las caractetisticas demaegraficas, por lo que la recuperacidn del tejido
empresarial e Incustrial de cada pais serd igualments asimétricn.

Engeneral, las tendendas de inversion en el sector inmobiliario se
mantendran enlamisma linea, a pesar de la crisis del COVID-19. As|
Iz afirrma el titimo informe de impacts elaborado por la consultora
irternacional Samlls.

Aunque los riesgos economicos, politicos y ciclicos siguen existiendo

y s& han acentuado por la reciente pandemia. los Inversoras sequiran
apostando por el real estate, con una falta de correspondencia entre la
altaliquidez v la baja disponibilidad de activos de calidad que mantiene

la cormpeatancia alta y los rendimientos bajos. Savills afirma que los
inversores haran frente a los riesgos mediante diversificacion y precios,
aunque las circunstancias excepcionales de 2020 pueden provocar. a
corta plazo, una “huics hacia la calided” de activos prime de oficinas v
logisticos en las principales ciudades del mundo, como Paris, Los Angeles,
Nueva York, Sidney y Tokio.
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Sin embargo, alargo plazo, las ciudades mds pequenas e innovadoras, como

Barcelona o Estocolme, y las ciudades chinas en desarrello, come Shenzhen

y Shangai, se convertirdn en ubicaciones de inversidn defensiva para los

inversores core, al igual que las oportunidadas estructurales en propiedades
de alquiler residendal y altermativos, ya que las tendencias demograficas en

todo el mundo seguiran impulsando la dermanda de esos activos.

INVERSIONES CORPORATIVAS

alternativos, heathcare, con UNos
220 millones en ocho

operaciones

14 %

conunos

1%

25 millenes

|23 %

logistica, con 342
millonesen 11

34 %"
retail. con 515
millones de
SUrGS e Nuave operaciones

ocperacionas

26 %
oficinas, con unocs

395 millones enocho
operacionas

ANALISIS | EN PORTADA

LOS BUENOS RESULTADOS D
LAS PRINCIPALES SOCIMIS

& millones de euros, superior en
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media del 4,3

primer
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Iros, una ver de:
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Estafortaleza de cajaha hecho ala compania asegurar gue esta en

ntes en los praxime onde caja ron

200 millones d ntado el pago de dividendo
correspond ha efectuado el pasado 16 de abril.

una posicion solida paraafrontar los efe s de la pandes
Merlin Properties ha cerrado el primer timestre con una
facturacion de 1318 millones de euros, un EBIT DA recurrente
de 103,98 millones y un beneficio operativo de 74,7 millones. E
be ciocontable de 38,6 millones de 05 NO &S comparable

con el ejercicio anterior debido alos actives yvendidos. Excluyendo
tio neto ordinario asciendea 62,3 millones.

atip , el bene

Elvalor neto de los activos se ha situadeen 7.384 millones de euros
no s& ha realizado una nueva valoracion de los activos {se
junio y diciembre de cada afio).

Merlin Properties continua gestionando activamente su balance
de situacion, cerrando el timestre con un nivel de endeudamiento
Lacompania
reriay equivalente

4y excelentes ratios financ
conuna posicion de t

= solido en

rminos de crecimiento en rentas de subidas

nlos Gltimos 12 mases).
.Antes de
estallido del COVID- 18 la tendencis en ventas de losinguilinos y

senlas renovaciones (3.8
vuelhve a subir para situarse
onincrementos del 5,

trafico alos centros continuaba al alza,

wamente. Dentro del PlanF ip, continuan las

retrasos debidos al COVID-19.
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LOS COMPLEJOS DE LAR
ESPANA DESARROLLAN
CAMPARNAS DE SOLIDARIDAD

Los centros cormerciales propledad defa SOCIMI Lar Espafia han
desarrollado campanas de solidaridad y ayuda social promovidas durante
el estado de alarma.

Adermas de repartos semanalas de alimentos, se han aportado

recursos educativas digitales para ninos, establecido becas infantiles de
alimentacion, donsda ropa de cama, setvicio de tintoreria y alimentos

a distintos organismes municipales de persenas sin hogar, repartido
desayunos para personal de Urgencias y UVis y colaborado con Unidades
Militares de Ermmergencia. Tambien han cooperado con plataformas de
creacion de material sanitario de Urgencias.

Enel caso de Lagoh, ha desarrollado el primer Museo de la Esperanza.
Por cada obra difundida en el espacio virtual, el complejo dona un eurc ala
Furdacion de la Junta de Andalucia Progreso y Salud para su programa de
investigacian de farmacos contra el COVID-19,

Por otro lada, As Termas ha colaborado con la Cruz Roja y el Ayuntamiento
de Lugo, mediante la donacidn de productos de primera necesidad para

el albergue municipal de personas sin hogar, Ademas, sehallegado a un
acuerda coh la platafornia Coronavirus Makers Lugo.

For su parte, en Anecblau se ofrecieron servicios gratlltros alos
profesicnales de alimentacion y farmacia. Tambign se contacts conel

Ayuntamiento para colaborar en las inlciativas pusstas en marcha comeo:
promover recursos educativos y digitales para quelos ninos puedan

sequir el ritme escolarn, asi come becas infantiles de alimentacion.

En ElRgsal s han desarrollado multiples acciones. Ante la demanda de

‘ayuda por parte del Ayuntamisnto, se ha encargade de comprar |a ropa

de cama necesaria y del coste del servicio de tintoreria del Albergue de
Peregrinos. Tambisn colabora eon el proyecte de la Real Fundacion Hospital

e la Reina para fomantar eluso de las mascarillas entre los nifios.

Por su parte, Albacenter organize ur concurso en-elque, por cada unc de
los dibujos recibldos, el centro dona una cantidad en material sanitario ala

Palicia Municipal de Albacete. Asimismuo, Gran Via de Vigo ha desarrollado
lziniciativa “Ningan Nifio sin Cumpleanos”.

Elcentro comercial Portal de la Marina tarmbién ha llsvado a cabo la donacidn

databletas para la residencia de ancianos Nuestra Sefora De LaSoledad con
elobjetivo de que los mayores puedan comunicarse con sus famillares.

Ademdas delas Iniciativas llevadas a cabo por los centros comerciales,

Lar Espana se ha sumada a lainiciativa de la app de colaboracion

ciudadana TeAyuda.,
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Las socimis avisan: un cambio
en su régimen fiscal podria ‘espantar’
al inversor internacional

Los consejeros delegados de Merlin Properties, Lar Espaina y Colonial, las
socimis mas grandes de Espania, advierten al Gobierno de que un cambio

de réegimen en la regulacion y fiscalidad de estos vehiculos de inversion
inmobiliaria crearia inseguridad juridica entre los inversores, especialmente
a los extranjeros, lo que podria provocar la salida del mercado espanol de
fondos de pensiones y demas inversores institucionales.

o hicieron durante una mesa
redonda en torno al estudio
“Las socimi en el mercado inmo-
biliario espafiol: Origen, evolu-
cion y principales rasgos”, presentado
por la consultora PwC, en la que los
consejeros delegados de las tres soci-
mis que cotizan en el Mercado Conti-
nuo -Pere Vifiolas, Ismael Clemente
y Miguel Pereda, respectivamente-
solicitaron al Ejecutiva que manten-
ga la actual regulacion sectorial para
preservar la imagen de seguridad
juridica y no discrimine el régimen
fiscal de las socimi respecto al de sus
homélogos internacionales.

Estas empresas expresan asi nueva-
mente la preocupacion del sector por
el cambio en la fiscalidad de las soci-
mis que se plantea el Gobierno, que
pasa por implementar un gravamen
del 15% a través del Impuesto de So-
ciedades sobre los beneficios no dis-
tribuidos, una medida que no afec-
taria a las grandes empresas porque
reparten todo el beneficio contable,
pero que si puede crear inseguridad
entre los inversores foraneos.

Los tres directivos recalcaron que
las grandes socimis ya reparten to-
dos sus beneficios via dividendos,
por lo que la medida gubernamental
de gravar el porcentaje no repartido
“no tendra el menar efecto practico”.
Ahaora bien, consideran que al sepa-
rar la normativa espafiola de la del
resto de paises, "se siembran dudas
sobre la seguridad juridica del mer-
cado inmobiliario en Espafia, lo que
podria provocar la salida de los fon-

Merlin, Lar y Colonial creen
que, al separar la normativa
espanolade ladel restode
paises, se siembran dudas
sobre la seguridad juridica
del mercado inmobiliario

: en Espafia

dos de pensiones y demas inversores
institucionales de nuestro mercado”.

Pere Vifiolas, consejero delegado de
Colonial, subrayd que su compafiia
ya reparte todos sus beneficios a
los accionistas via dividendos, por lo
que un cambio de régimen fiscal no
le afectarfa. Sin embargo, cree que
“ese posible cambio ha generado
una corriente de desconfianza en-
tre inversores internacionales, Para
ellos, la seguridad juridica es un re-
quisito esencial a la hora de invertir

en otro pais, y podrian marcharse si
considerasen que en el futuro sus in-
versiones en Espafa pueden correr
peligro”.

En opinidén de los responsables de las
socimis cotizadas, mas que cambiar
la fiscalidad seria deseable incentivar
a aguellas socimis que cumplen con
el estandar internacional en torno al
free float, que en la mayoria de pai-
ses es mas exigente que en Espafia.
“En vista de cémo han evolucionado
los reits en otros paises europeos,
serfa buen momento para incenti-
var a aquellas socimis que tienen al
menos a un centenar de accionistas,
cada uno de ellos con participaciones
inferiores al 5%. Seria una férmula
eficiente para impulsar la aportacion
social de las socimis sin necesidad de
afectar a la imagen de Espafia ante
los inversores internacionales.
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De ese modo, "se evitaria castigar a
quienes no hacen negocio de la vi-
vienda, pero si facilitan la diversifica-
cién y la estabilidad del conjunto del
sector inmobiliario”.

Los responsables de las tres com-
pafiias hicieron hincapié en que las
grandes socimis cotizadas apenas
cuentan con alquiler de vivienda en
sus carteras, por lo que no son res-
ponsables del alza de los precios en
determinadas ciudades.

Al contrario, creen que en realidad las
socimis ayudan a mitigar el problema,
ya que ofrecen una alternativa inmobi-
liaria no especulativa para los inverso-
res particulares, quienes hasta la apa-
ricion de las socimis se limitaban casi
siempre a comprar pisos para alquilar-
los y posteriormente revenderlos, una
de las causas de la crisis de 2008.

En este sentido, Miguel Pereda, conse-
jero de Lar Espafia y consejero delega-
do de Grupo Lar, valoré que el cambio
de régimen fiscal no solucionard el
problema del alquiler de pisos, ya que
en su conjunto estas sociedades ges-
tionan menos del 4% del parque to-
tal de viviendas en alquiler. Cree que
seria mas util demandar a las socimis
un plan industrial asociado a su acti-
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i Unestudio de PwC

: establece que los

i accionistas de socimis han
i abonado viaimpuestos

i sobre dividendos unos 446
: millones de euros entre

i 2014y2019

vidad y apoyar a las que cuentan con
un porcentaje minime de minorita-
rios, para favorecer asi la inversion de
particulares, como sucede en muchos
otros paises.

PAPEL EN LA RECUPERACION
Ademds, los CEQ de Merlin, Lar y Co-
lonial pusieron en valor el protagonis-
mo de las socimis en la recuperacion,
diversificacidon y maxima profesiona-
lizacion del sector inmobiliario espa-
fiol. “Desde 2015, hemos ayudado
activamente a que el sector sea mas
profesional, diverso, estable y homo-
logable con el resto del mundo. No
tiene sentido que se penalice nuestro
regimen fiscal actual, que es el habi-
tual internacionalmente, porque asf lo
linico que se conseguira sera la salida
de buena parte de los inversores in-
ternacionales de nuestro pais".

Asi, Ismael Clemente, consejero de-
legado de Merlin, recordé que las

i Lassocimisreivindican su papelen la recuperacion,
: diversificacion y maxima profesionalizacion del sector

! inmobiliario espafiol

i Las grandes socimis

: cotizadas resaltan

i que apenas cuentan

: viviendas de alquileren

i sus carteras, por lo que no

i seconsideran responsables
: del encarecimientode

i lasrentas

socimis han jugado un papel esen-
cial en la recuperacién del mercado
inmobiliaric en Espafia. "Tenemos la
obligacién de tener arrendados los
activos un minimo de tres afios, por
lo que nunca realizamos inversiones
especulativas a corto plazo. Nueve de
cada diez inversores en socimis del
Continuo son fondos soberanos, de
pensiones y de inversion, asi como
instituciones financieras internacio-
nales no especulativas. Fidelizarlos y
tenerlos a favor resulta indispensable
si queremos tener un mercado inmo-
biliario diversificado, estable y soste-
nible a largo plazo”.

2.300 MILLONES EN DIVIDENDOS
En la misma jornada, Antonio San-
chez Recio, socio responsable de
Construccion y Servicios de PwC, y
Marco Garcia Guerra, director Real
Estate de PwC, presentaron un estu-
dio sobre el papel de las socimis en
Espafia. Segun sus datos, en 2019 al
menos el 77% de los inversores de las
socimis cotizadas en el Mercado Conti-
nua fueron inversores institucionales.

Adicionalmente, tres de las cuatro
sociedades que cotizan en él (Merlin,
Inmobiliaria Colonial y Lar Espaiia}
cuentan con 23.650 accionistas parti-
culares en su accionariado, segiin sus
respectivos libros de registro. En las
sociedades cotizadas del MAB, mas
de un 50% del capital provino de per-
sonas fisicas y family offices.

El estudio también determina que,
entre 2014 y 2019, las socimi repar-
tieron entre sus accionistas mas de
2.300 millones de euros en dividen-
dos, que se elevarian hasta 2.878 mi-
llones de euros si se tienen en cuenta
las primas de emision. En un ejercicio
tedrico, y considerando un hipotético
tipo de gravamen medio del 19%, el
importe satisfecho en impuestos so-
bre los beneficios estaria en torno a
446 millones de euros, ¢
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EN PORTADA

LOS INVERSORES
BUSCAN VALORES
SEGUROS

El primer trimestre de 2020 comenzd con fuerza gracias a la culminacién de varias operaciones de gran
envergadura, como la venta de Parque Principado y Puerta Venecla por parte de intu. Estas transacciones
permitieron que sealcanzaran los 797 millones de euros en el sectoren los primeros mesesdelafo. Lairrupcidn
de la crisis a causa del COVID-19 ha provocado que los inversores se siten en posiciones mas defensivas y
estaran muy pendientes de las transformaciones que esta experimentando un sector en canstante evolucion.
En este contexto, el Ambito de Ia distribucidn especializada en la alimentacian ha aparecido como un valor
refugio para actores que quieran tomar posiciones defensivas, que buscaran operaciones de sale&leasback.
El sector inmabiliario, en general, sequira siendo un mercado interesante. De hecho, Cushman & Wakefield ha
estimado que los inversores cuentan con 40.000 millones de euros para inyectar en el inmabiliario espaniol.
La inversion en el real estate en Europa alcanzd los 85.500 millones de auras en el primer trimestre del afio. La

logistica y el residencial serén dos de los segmentos mas beneficiados por Ia nueva situacién.
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EM PORTADA | ENTREVISTA

ROGER COOKE,
PRESIDENTE DE RICS EN ESPANA

"LOS INVERSORES VAN
A PRIORIZAR AQUELLOS
INMUEBLES QUE OFREZCAN

UNA OPTIMA SEGURIDAD *

PARA SUS OCUPANTES"

Elimpacto de la crisis por el COVID-19 puede tener un efecto a corto plazo si las medidas l

sanitarias impiden que el virus se siga propagando, asegura Roger Cooke, presidente de RICS en
Espana. Prevé que los inversores van a premiar los activos que ofrezcan una éptima seguridad
para los ocupantes. La creatividad que estan demostrando los hoteles, los comercios y el ocio

seran claves para recuperar la actividad econdmica.

¢Cudndo estiman que se podrian volver a recuperar los valores y los
volimenes de la inversion tras la crisis sanitaria?

Roger Cooke: Conmativo de la crisis provocada por el COVID-18,

las valores en general ya han tocade fondo, siempre que no haya un
nueve brote y tengamos que dar marcha atras en la desescalada. Desde
RICS creemos que una de las claves ahora para empezar a notar una
recupetacion de los valores serd una mayor visibillidad de la renta neta
generada por el sector retail. La reapertura de los centros comercisles
ya estd rmostrando en pocos dias un resultado positivo encuanto a
afiuencia. Volver a los niveles de antes de la crisis |Ggicamente va a llevar
tiempo, pero es pravisible que estermos bien encaminados antes de que
acabe el afio. La mismo va a suceder con los volurmenes. Parece gue
nohabra muchas inversores que tengan que vender, por lo que a corto
plazo la actitud tanto de vendedares como campradoras sard la de
asperar hasta que se vaya despejanda mas la situacidn,

(Coémo esperan que influya en el mercado la inyeccién de liquidez
que van a realizar los gobiernos y las instituciones europeas?
R.C: Elimpacto splamente puede ser positivo. Esta Inyecadn de
liquidez ayudara a asegurar una recuperacian lo mas rapida posible y

evitar un nivel de estrés financiero que perjudique la supervivencia de

24 | CENTROS COMERCIALES

La inyeccion de liquidez ayudara
a asegurar una recuperacion lo
mas rapida posible y evitar un
nivel de estrés financiero que
perjudique la supervivencia de
muchos negocios

muchos negocios, Ademas, transmite una cierta confianza a empresas y

consumidores. que va a ser clave en la rapidez de la recuperacan.

;El sector inmobiliario puede convertirse en un valor refugio en estos
tiempos de incertidumbre?

R.C: Tradicionalmente, se ha considerado al sector inmobiliario como

un valor refugic y ain mas con una vision a medio-largo plazo. La duda
ahora son los tiempos. La crisis por el COVID-18 llegd de repente y su
efecto podria ser a corto plazo sl las medidas sanitarias tienen éxito en

evitar la propagacian del virus. Por tanto, no estariamc nte unacrisis

normal y buscar refugio en el sector iInmobiliaric en estos momentos

«-- Volver al indice
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puede llegar tarde, espacialmente con larecuperacion de los valares

en Balsa. Lo que sl podriamaos ver en el futuro es una clerta mayor
ponderacion de carteras hacia el real estate para evitar los shocks de
volatilidad a corto plazo sialge parecide vuelve a ocurrlr en el futuro,

iCudles son los sectores que van a ser los mas beneficiados?

R.C: 5i hablamos de la recuperacion, 10s sectores mas benaficlados, en
general, serdn los que mas han sufrido. No podemos obviar la situacian
actual, ya qua an el corto plazo existiran limitacio

es de aforos yeso
irflulré en como trabajarmos o en como compramos. Actualments vemos
mucha creatividad y reinvencion en los segmentos de hoteles, retail y ocio
para adaptarse a la nueva situacidn y esto va a influlr positvamente en la
recuperacion de los volimenes de actividad econdmica, Hay que destacar
que estos sectores son los que necasitan una gestién mas proactiva. Esto
as mas dificil en los segmentos de oficinas y logistica, donde la creatividad
no aporta un retorno tan positivo.

iCudles son las principales oportunidades que pueden surgirenel
sector retail?

R.C: Los centros comerciales serdn uno de los lugares mas seguros para los
ciudadancs, Todas las medidas de higiene y seguridad que han tomado las

propietarios de las tiendas van a ser fundarmentales para garantizar la vuelta

ENTREVISTA | EN PORTADA

Una de las claves

. ahora para empezar
a notar una
recuperacion de
los valores sera una
mayor visibilidad
de la renta neta
generada por el
sector retail

segura dal consumidor a sus establecimientos, Antes de la reapertura

de cualquier edificio, hay mucho que debe considerarse yllevarse a cabo
para que la gente puedavolver aun entorno seguro, por eso desde RICS
hemos publicado la guia Reapertura de Edificios Comerciales, cuyo ohjetiva
a3 ayudar alos administradores de edificios. inquilinos comearciales y
gidentificar y mitigar los principales riesqos de lareapertura de
erfoque tiene en cuenta cuestionas como la sequndad, los

propietarios

un inmueble

senvicios de limpieza y la comunicacion con &l personal

Los centros comerciales
seran uno de los lugares mas
seguros para los ciudadanos

La creatihvidad y la responsabilidad de los comerciantes tamblén va adar
soluciones innovadoras para la experiendia del consurridar. Por gjemplo, en
muoda, &l usode lainteligendlaartficial y herramientas de realidad aumentada
vaa cambiar la expariencia de probary comprar ropa. En restauracian,
tambien va ahaber un cambio, que va a ser partede la experiencia del cienta.

CENTROS COMERCIALES | 25
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{Cémeo ha cambiado la crisis provocada por el COVID-19 las
prioridades de los inversoras a la hora de seleccionar un activa?

R.C: Primero, los inversores van a prionzar aquellos inmuebles que ofrezcan
una eptima seguridad para sus ccupantes, El equipamiento digital tambien
serm premiado. Asimismo, en estos momentos de crisis, aspectos tan
importantes coma la sostenibilicad y el cuidado del medio ambiente han

acquirico adn mas mportanc s ermpresas,; en general, han mostrado

una gran responzabilidad social durante es sis, actuando con etica, y

estas actitudes serdn valoradas muy positivamente en el futuro.

¢Ha vuelto el momento de los inversares oportunistas o seguirén
siendo mas actives los inversores core?

R.C: Como mencionaba anteriormente, esta crisis es diferente a cualguier
otra. Suimpacto ha sido muy rapide y profundo y esperamos que la
recuperacion sea constante y notable. En un contexto de apoyo de las
entldades financleras hacla las empresas, es previsibie que &stas resistan
ante la sltuacién actual. El nivel de apalancamiento no es tan elevado
como en crisis arteriores, por lo que la presion es algo menor. En estas
circunstancias. no creemos que vaya a haber una gran necesidad de
vender con prisas. Estoimplicara que no haya un gran volumen de activos
para los inversores mas cportunistas. No obstante, tampoce esté claro
que los inversores core vayan a cambiar sus estrategias para comprar
producto que no son prime. Pensamos gque serd el inversor core + elque
va a dominar la fase de recuperacion.

El nivel de apalancamiento no
es tan elevado como en crisis
anteriores, por lo que la presion
es algo menor

Han trabajado conla UE para establecer unas bases para una economia
sastenible. ;Cudles serian las claves de esta inversion sostenible?

R.C: RICS farma parte del grupo de trabajo formadao por expertos

fue asesara a la Comisidn Eurcpea en su plan de sostenibilicad
financiera, representande al sector inmobiliaria y de la construccion.
El impacto de este sector es fundamental en la economia europea

¥ esTamos carvencidos de que suU IT-.‘CLIPC’I'E!CFC!H va a estar
profundamente ligada a la estrategia de sostenibilidad de la Union

Europea (el famoso "Green Deal™).

Definir lo que es una actividad ecoldgica es el prirmer pasco para canalizar
las tan necesarias inversionas en desarrollos y proyectos bajos en
niveles de carbono y resistentes al clima. Por gjemplo. para alcanzar los
objetivos de la Agenda 2030 de la UE, todavia es necesaria una inversion
de unos 180.000 millones de euras anuales. La publicacion este anc de
ura Taxonomia Europea representa un avance significative haca e
obje
actividad

tivo. Se trata del s

ema de clasificacién mas completo que define las

econdmicas sostenibles hasta la fecha en la LIE. para apoyar

Ias inversiones que tengan un impacto ambiental positivo.,

26 | CENTROS COMERCIALES

COira clave para las inversiones sostenibles es la utilizacion de estandares

Internacionales, que permitan la uniformidad y 3 comparacion entre
marcados. Asi. RICS ha ayudado a integrar las Normas Internacicnales de
Mediclen de la Prapiedad (IPMS, por sus siglas en inglés) en la Taxonomia.

La organizacidn, ademas, ha partcipade en una iniciativa eurcpea paraia

cre

cion y promociaon de “hipotecas verdes” en Europa. Se trata de unos
préstamaos con garantia hipotecaria que tienen como Unico chjetive

premiar la caompra de casas eficientes o las refarmas que busquen
reducir el consume de |los plsos antiguos. De momento, las hipotecas
verdesastan dando sus primeros pasos en &l mercado domeéstico. pero
esperarnos que en los proximos anos estén a la orden del dia en toda el
mercada hipotecario europeac.

¢ Cdmo estd influenciando la digitalizacidn enla forma de valorar y
afrontar la inversion de los activos?

R.C: Ladigitalizacion ha cobrado una impartancia ain mayor con esta
crisls. Esta siendo la selucidn a muchos aspectos que afrontamos hoy

endia. Es clave en laimplemantacion de medidas que garanticen la

seguridad e higiene de los espacios. como el control de las afluencias en

los e ares en moda

blecimientos, o enla experiencia de los consurr
y restauracion

Elreflejo de la digitalizacidn en la valoracidn aln es pronto para medirlo.
Pero los valoradores ya son conscientes de suimportancia v lo consideran

una parte vital. Desde RICS, creemos que de forma muy rapida vamos a

ituir la nueva normalidad,

ver cierias novecades digitales que var

i

Aguellos edificios que no avancen en digitalizacidn y transformacion

sufrirdn negativamente en su valoracian,
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1. cDonde apareceran las
principales oportunidades
de inversion que puede
plantear el retail a corto y
medio plazo?

2. ;Cuales pueden ser

los inversores que se
mantengan mas activos?
3. :Qué productos seran
los que mantengan

mas interés?

Laincertidumbre ha provocado que
muchos inversores se muestren mas
cautos hasta que se vaya disipando.
Aun asi, la existencia de capital
disponible hace esperar que |la actividad
remontara con fuerza una vezquela
situacion se aclare. Los hipermercados
y supermercados han demostrado ser
un valor refugio y, por tanto, activos
defensivos en momentos en los que
laincertidumbre afecta mas a otros
segmentos. Ya se han producido
operaciones y se espera alcanzar un
volumen importante deinversionalo
largo del afio. High street también es un
valor defensivo, pero menos demandado.
A medioy largo plazo, los centros prime
siempre seran atractivos. De hecho, se
prevé que los centros comerciales mas
dominantes podrian afianzarse aiin mas.
Los inversores mas activos van a ser los
fondos y gestoras de fondos con foco
en la calidad crediticia de los inquilinos.
En general, todos los actores son muy
conscientes de los profundos cambios
en los que ya estaba inmerso el sector,;
acelerados por la crisis sanitaria, y estan
analizando |las nuevas necesidades del
consumidor segun se van definiendo.
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MRICS, director nacional - retall investrment properties CBRE

En el primear semestre de 2020, hemos notada un repurts en la actividad
irversara con mas de 1.600 millones de euros invertidos en el sectoren lo que
vadaafioyvarias operacionas previstas para la segunda mitad del gjercicio.

Arite laincertidurbre provocada por el COVID-19, las principales oportunidaces
deinversion gue son foco de interés por la cormunidad imversora son operadiones
de salefdeaseback y, concrataments, en el sector de laalimentacion. Los
supermercacos & hipermercados han demostrado ser una actividad esencial cel
sector econormico y, por ende, valor refugio con caracter defensiva que gaantiza
las rentas en un penodo de alta incertidumbre para et resto de los usos.

Elsactor high street también ha demostrado su valor refugio durante esta
crisis, por sucaracter estratéglen para los operadores, faclitando scuerdos con
condicionas mas favorables para los propietarios que en activos secundarios.
Enelmedic plaza, los primeros datos de nuestra cartera en gestion de CBRE
sugieran que los parques comerciales van a recuperar datos de ventay
afluencia con mayor repider que los centros comerciales. Eneste secton el
Interés por parte de los Inversores es bastante limitado, porle que esperamos
paca proactividad por parte delos vendedores en lasegunda mitad del afio
hasta que e recupare la normalidac.

Lesinversores mas activos van aser losfondos y gestoras de fondes con foco
en lacalidad creditioa de los inguiinos, gue ofrezecan soluciones de monstzacion
aaquelos cperodores con negoics sostenibles y que dspongan de activos

en su balance con acuerdos alargo plazo. Tarnbien espemmos un repunte de
interes por parts de inversores privados y farmiy office, enla comipra de activos
prmeen las principales dudades. Par el momento, las companias ootizadas con
activos retaill en cartera estan siencoduraments castigadas en el mercado, por

lo que no prevermes que sean un actor importante en esta parte del caclo.

Las principales oportunidades que
son foco de interés por la comunidad
inversora son operaciones de
sale&leaseback y, concretamente, en
el sector de la alimentacion

OPINION | EN PORTADA

exscutive directon head of retad de Savills Aguirre Newrman

En el segmento retail ya veniamos asistiendo a un desfase entra

la oferta y la demanda en inverslén, con la consigulente balada de
volumen para el sector. Sin embarge, creemos que habrd nuevas
opartunidades puntuales por |a aceleracion que ha provocado la
situacion actual y nuevos enfoques a medio y largo plazo. Enel corto
plazo, el subsegmento de alimentacidn se ha mostrado muy resillente.
Este afio ya ha habido operaciones y con toda seguridad habra mas de
este formato de activo. En tiempos de crisls ha sido un tipo de inversidan
recurrente. por o que esperamos un volumen destacable. Los parques
demedianas con componente de alimartacién también siguen en el
foco de socimis, fondos alemanes y franceses.

Los centros comearciales super prime siempre tienen demanda y 13
mantienan, aungue limitada porvalumen. Este tipo de active interesaa
fondos alemanes. aseguradoras e inversores especiallzacios.

Con elfoco en el medio y largo plazo, el interds Inversor se martlene en

los centros comerciales urbanos por su potencial de reposicionarmiento
yusos mixtos por parte de fondos value add espedializados. Engereral,

la actividad inversora es muy consciente de los cambios estructurales

enles que yaestaba inmerso el sectory estamuy aterta alas nuevas
necesidades del consumidor segin se van definiendo. Donde seanecasario
reposicicnamiento veremaos diversificacion de usos en los cerntros
comerciales. Nuestro squipo de consultoria estratégica y retall ya estaba
trabajandoen ello para dar asesoramiento a los propietanos sobre usos
potenclales atternativos al retall que permitan aurmentar las visitas y, con ello,
reposicienar tambien el activo inmaobiliaric. Los tipes de interésvan aseguir
bajos durante mucho tiermpo y el principal beneficiano serd la tipolegia de
capital long terrm Gue sepa ver el recornido de cada activo en SU contex.

En el corto plazo, el
subsegmento de alimentacién
se ha mostrado muy resiliente
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EM PORTADA | OPINION

managing director capital rarkets de Coliiers International Spain

Dada la incertidumbre sobre &l sectoren su totalidad y |as previsiones
del efecto que esta teniendo y tendra el COVID-19 sabre &l retail
actualments el mercado estd paralizado, Mo veremoes significativo
mavimiente en el corto y medio plazo.

High street es el subsector de retall considerado mas defensivo, sin
embargo. existe poca demanda inversora, En centros comerciales no
hay liquidez en el mercade, existe una gran incertidumbre y prevemos
un perindo de por lo meanos 12 meses para gue se pueda obtener mas
claridad sobre el patrén de ventas de los retailers que operan en activos
fisicos. Parece logico que los operadores soliciten bonificaciones y
descuentos en el corto y medio plazo para cubrir las bajadas en ventas,
queen general podrian legar hasta un 30 % o mas este ano.

Creemos que los 15 o 20 principales centros comerciales aguantaran y
se conselidaran aun mas, con lo cual en el medio y large plazo seran el
ohjetivo deinversores. A suvez, el sector de allimentacisn, sobre todo
activos de supermercadaos, esta siendo y continuara siendo el objetivo
de fondos internacionales. En los activos de tamano medio (segdn la
definicién de la AECC) es donde vemos mayor incertidumbre. La crisis
del COVID-19 ha actuado como catallzador para que aumenten las
wventas anling de potentes retailers Instalados tradicioralmente en este
tipe de centro, Por tanto, este nuevo patrdn de compra afectard a sus
wventas en las tiendas fisicas dentro de estos activos. El recients anunclo
de Inditex, que cerrara 1.200 locales, tambisn serd un factor negativo
para los centros comerclales de tamafio medio.

Los inversores que se mantengan mas acthvos seran los especialistas
{por gjermplo, ECE, Unibail-Rodamco-Westfield, etc.) y fondos
Inmebilliarios o aseguradoras, por ejemplo, Unlon Investment y Generall,
respectivarmente, quienes realizaron compras estratégicas de centros
comerciales dominantes.

Los activos que mantendran elinterés serdn supermercados
individuales y carteras y el sector de alimeantacion en general, dadao

su perfil defensar frente a la crisis del COVID-19. Coma muesstra, la
operacion de salefleasehack de la cadena de supermercados valenciana
Family Cash, que cerramos en el mes de marzo, en pleno confinamiento.
Veremos mas operaciones de este tipa en las proximeos meses.

30 | CENTROS COMERCIALES

rmanaging director & partnarde Catella Asset Management

A corto plazo veramaos menos actividad en el mercado de inversion, ya
gue la mayor parte de los inversores estan esperando a ver cudl es el
impactodel COVID-19 en el mercado del retail y cdme afectan al mismo
unaserie de tendencias que ya venian desarrollandose {onmicanalidad.
venta onling, etc.).

Aungue elvolumen este probablements en 2020 par debajo de afos
anteriores, verermos capital core en transacciones de safefleaseback, buenos

activos, arrendados a operadaores solventes y alquilados por plazos largos.

Enlo que respecta ala financiacion, veremeos un mercado activo de

(re) financiacion donde los prestamistas actuales estan, a corto plazo,
dispuestos a conceder flexibllidad a los prestatarios para poder analizar
en detalle elimpacto de |a crisis.

Unawvez determinade dicho impacto, veramos capital reciclandose,
operaciones refinanciandose, nuevos Jugadores entrando en el mercada
definanciacion, situaciones de “distress” que pueden originar cambio de
propledad. etc.

A corto y medie plazo, dentro de un enterno de relativa menor actividad,
creo que los inversores mas dinamicos seran los actores core, ya que

los precios no reflejan tedavia los descuentos perseguidos por los
inversores value add.

Cicha lo anterior. aguellos inversores value add que conozcan bien el
mercado local, deberian permanecer muy activos y monitorizar las
potenclales operaciones de interés, ya que no cabe duda de que hay una
sobrereaccidn que ganerara oportunidades en el corta y medio plazo,
operaciones cuyo binomio rlesgo/retorne sea muy Interesante.

El mercado de retail vive un intenso
proceso de transformacion. Es
momento de estar muy pendiente,
ya que surgiran interesantes
oportunidades de inversion
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sotioy directen socio general de Optima Global Services

En Optlma Global Services barajamos varios escenarios sobre la vusita
ala normalidad y sebre el impacto que la cuarentena tendra sobre los
sectoras de actividad economica, si bien no sera hasta &l cuarto Trimestre
de 2020 cuando se vea el impacto del COVID-19 en el mercado de
inversion inrmobiliaria,

La alta cantidad de capital disponible, unida a una financiacidn barata, nos
lleva a persar que la actividad inversora se recuperard con fuerza una vez
se desvanezcea la incertidumbre. Y frente a este contexto, el sector retail
ha entrado en esta, no s& si denominar “crisis”, con unos fundamentos
salidos gue le ayudaran a recuperar su situacion pre-COVID en el medio-
largo plazo.

Los inversores han adoptado una actitud de waitand seeala espera de
tener mayor parspectiva sobre elimpacto gque o COVID-19 tendra en las
centros y parques comerciales, asi como enel high street, y permaneceran
rmuy atentos a las nuevas tendencias en lo gue a consumo se refiere.

Hay que teneren cuenta que el e-commerce ha crecido durante los

dos meses de cierre del comercio, Incrementa que, enotro contexto,
hubiera exparimantado en dos afios. Ademas, deberan analizar en qué
tipo de activas los consumidores se encontraran mas comodos tras una
situacion tan dramatica comao laque hemaos vivido.

A pesar de todo ello, los inversores, en suU mayoria, coinciden en que serd
urna situacion transitoria y coyuntural, por lo gue permanecen atentos a
opartunidadas que empazaran a surgir, en nuestra opinicn, en el cuarto
trimestre de 2020y, fundamentalmente, a lo largo de 2021,

Prewvisiblernente. se producird un crecimiento en la desocupacion. que
afectara a las valoraciones y que nos conducird, en el medio plazo, a una
correccion de precics en el sector retail, que tanto mayer serd cuanto
menos prime sean Ios activos, Asi, volveremos a e ncontrarnos con
operaciones de centros comernciales secundarios, adguindos por fondos
de inversign oportunistas o distressed,

Por otro lado, la resillenda de los gles prime en el high street consolidara a
los locales cormerciales ubicados en estas calles como valor refugio. por
lo que este aspecio. unido a la esperada correccion de precios, nos llevara
a una mayor actividad en esta tipolagla de activos, donde los inversores
dominantes seran los family offfices.

OPINION | EM FORTADA

director nacional de inversicn tigh street de aRetsil

Elretail es, sinduda, un de los sectores gue mas esta sufriends lacrisis del
COVID-19. Durante los Ultmos meses hemos visto comao los operadores se
hanvisto obligados, dada la situacion, a carrar sus tiendas temporaiments,
algo que nunca hablamos vivido. Bl primer efecto, en ese sentido, ha sido
elreajuste enlasrentas (en un momento en el que las misrmas ya estaban
“tensionadas’). en prindplo de manera termporal, para poder afrontar la nueva
situacion. A la apertura paulating de tiendas, unimos |a ausencia de turismo
(principal corsumidor en el denominado high street), los estrictos protocolos
de seguridad implantados en las aperturas con aforos limitados.... Porlo tanto,
estamos hablando de una crisis que afecta directarmente al consurmoy esto
serefleja en el pracio de los activos y en el Interés que despiartan los mismos.

Como entoda época de orists, slempre surgen oporturicdades, no cabe duda.
Elestudio de éstas depende del perfil de inversar que las reciba. Sise trata de
ur inversor patrimonialista, con unavisidn mas a largo plaze; la segunidad que
se ke plantea con el paso de los afos hace que compense laircertidumbre
Inlcial. Sabe que es una situackn que vaa pasary que el consumaovablerd ala
calle. ya que el retall ha sobrevivido & todas las crisis”, Pero, para inversores mas
cortoplacistas, enestos momentos es dific encontrare el upse a los activos
por medio de nuevos confratos o incrementos de rentas, ya que la mayoria de
los planes de exparsion de los retallers estan parakzados,

Cichio esto, elinterés por el retail high strest sigue existiendo, Son muchos

los Irvversores en posicitn compradors, con liquidez, que estan analizando
oportunidades en el mercado. Todavlaes pronto para estimar elimpacto deesta
crisis enlos precios, pero elvalor de un activo enhigh street esti directaments
relacionado.con la renta que se esta paganda. 5i, come estamos vienco, las
rertas se estdn gjustands, estavaairfluir directamente en el pracio de venta,
Armisma rertabilidad, pero rmenor renta, la valomacion del activovaalabaja. La
irctghita se encuentra en saber silas rentas volverdn enalgin maomentoa
sitliarse enlos niveles pre-COVID en high streeto sinuevas farmulas como la
rertavariable cormienzan aganat temenoen las negociacones,

Son muchos los inversores en posicion
compradora, con liquidez, que estan
valorando oportunidades en el mercado
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EM PORTADA | OPINION

CEC de Castellans Propertias

Duramte &l sequndo trimestre del afo hemos vivido una sltuacian

sin precedentas, en la que gran parte de los sectores de actividad
se hanvisto altamente afectados, 5in duda, une de ellos ha sido el
retall, debido al cese de |a actividad econdmica. Con |a reapertura
detodos los centros comerciales, y gracias a las estrictas

medidas de seguridad y salud que se han implantado, hemos
podido cormprobar el potencial que tiene el ratail a corto, medioy
largo plazo, con extensas colas en establecimientos de nuestros
centros comerciales. Hemos comprobado caomeo nuestros clientes
tienen ganas de volver a la normalidad, de volver al comerclo. Es
clerto que el COVID-19 ha puesto un freno temporal al atractiva
delretail y su crecimiento, pero las cportunidades de inversion gue
presentan los proximos meses son innumerables.

En Castellana Properties estamos convencidos de que el ocio,
lalagistica y |a digitalizacidén seran las principales tendencias a
tener en cuenta en el sector y donde se presentaran mayores
posibilidades. Cabe destacar, eso si, la logistica, debido a las
sinergias y optimizacidn de costes que genera. En este sentidao, los
centros y parques comerciales van a jugar un papel protagonista,
ya que estamos seguros de que el Buy Online. Plck up #1 Store
(BOPIS) y el cfick & coflect se consolidaran cormo unas de'las
principales tendenclas en el retall.

Respecto al ocio y la restauracion, cabe resaltar laimportancia que
continuaran teniendo en Esparia, pese a las estrictas medidas de
seguridad y distanciamienta social implantadas a corto y medio
plazo. Estarmos convencidos de gue, cuando las medidas se puedan
relajar. el ocioy la restauracion seguiran siendo claves para el
crecimiento de los centros comerciales. Ademas, |a digitalizacion
y el big data seran indispensables para revitalizar el modelo de
shopping donde los propietarios de centros comerciales nos
posicionemos comao un potenciadar del tréfico y las ventas para
nuestros inguilinos. Desde Castellana Properties apastamos por
un cambio profundo en la forma de relacionarnos con nuestros
inguilinas, convertirnes en socios eir de lamano y per petenciar la
ompicanalidad en nuestros centros.

32 | CENTROS COMERCIALES

La digitalizacion y el big data seran
indispensables para revitalizar el
modelo de shopping donde los
propietarios de centros comerciales
nos posicionemos como un
potenciador del trafico y las ventas
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EM PORTADA | TRIBUNA

INVERTIR EN
FORTALEZA
DE BALANCE

El transito desde la Fase 2 hasta la nueva normalidad va a suponer
un nuevo paso adelants en la permanents adaptaclon de los
centros comerciales al momenta ¥ a la sociedad que nos toca
wivir- Desde gue el grupo francés La Hemin pusiera en marcha
LaVaguada a finales de los 70 hasta hoy, los centros se han
anticipado y anunciado cada una de las sucesivas novedades de
la sociedad espafiola. El auge de los hipermercados, las flagships
de la moda y la tecnologia, el auge del oclo, el punto de encuentro
intergeneracional, la innovacidn o la omnicanalidad han sido

hitas sociales que han encontrado su correlato y su sintesis mas

certera 2n el retail.

Sialgo ha demostrado la evolucidn del retail espaficl en estos
mas de 40 afos es su capacidad de adaptacion. Por eso, lejos

de suponer el cormienzo de su ocaso, el COVID-19 hara que los
centros aceleren su trarisformacion tecnoldgica, su sostenibllidad
¥ su capacidad de personalizar las ofertas para sus clientes
finales. Por gestion unificada, profesionalizacidon, potencial
predictivo y complementariedad experiencial de inquilinas,

los centros van a convertirse en un evidente pole de interés
comercial mas seguro, mas variado y mas adaptativo para las

condiciones de la nueva normalidad.

Los centros han ido transformandose desde hace afios de la
manode la tecnologia. La clave esta en ofrecer al consumidor
una experiencia diferencial. Visitar una tienda fisica se sigues
considerando tiempo de compras, pero a lavez se valara ante
todo como una experiencia diferencial. La estrategia comercial de

la mayoria de grandes marcas privilegia ese aspecta experiencial

que identifica la visita a la tienda como un valor afadido.

Para comprabarin, en la nueva normalidad bastara con echar un
vistazo ala propla estructura y distribucion de las superficies,

Lo emblematico gana terrenc. Lainnovacion y la capacidad de

sorprender en ese espacio fisico son determinantes. Ambos
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corselerode Lar Espafia y conseglers dalegado de Grupo Lar

El COVID-19 hara

que los centros aceleren
su transformacion
tecnoldgica, su
sostenibilidad y su
capacidad de personalizar
las ofertas para sus
clientes finales
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aspectos se sustentan en un exhaustivo trabajo previo de analisis
de los habitos y los gustos de cada cliente. Visitar |a tienda

fisica representa el punto culminante de un proceso de compra
omnicanal, gue se ha gestado previamente y donde |a oferta
digital y la fisica han estado perfectamente integradas y puestas
encoman.

Las grandes cadenas de maoda yde gran consuma estan aplicando
aste madelo. Incluso las grandes tiendas online seguirdn abriendo
tiendas flsicas emblematicas como herramienta para consolidar
sumarca. Para unas y otras, la omnicanalidad sequira sienda su
principal apuesta de future. El comerclo digital les permite aplicar
el estudia de los clientes y el didlogo constante con ellos, entender
sus necesidades, prever sus preferenclas y adaptarse en todo
moments a su demanda de ocio y entretenimiento. Ahi es justo
donde el valor de los centros comerciales resulta imbatible. por
cuanto estan en condlciones de ofrecer experlencias diferenciales
¥ segmentadas para cada uno de los perfiles de clientes.

Los gestores especializados en retail ya usabamos la tecnologla
de control de accesos y de informacion de aforo desde muche
antes de |a pandemia. Ahora va a ser clave también en términos
de confianza y seguridad, Disponemaos de superficies acotadas
y de datas actualizados en tiempao real. Conocemos entradas,
salidas y ocupacién. Ademas, comunicamos esta informacion en
las redes sociales y en las paginas web de nuestros centros. E|
cliente estd informadeo en tode momenta acerca de la afluencia
a su centro comercial, lo que le permite planificar |a visita y saber
al grado de ocupacion que se va a encontrar, tanto en el centro
camaen el aparcamientao.

Todas los aspectos enunciados hasta aqul supornen un
importante desafic y también el principal foco de inversidn para

la mayoria de los agentes sectoriales del retail. Veniamos ya de
un sector inmohiliario muy madure, donde la inversidn se estaba
desplazanda de las grandes compras o desarrollos hacia el capex.
Es muy probable que el COVID-1% acentie esta tendencla, por
cuanto lasinversiones en seguridad e higienizacion de los centros
estan suponiendo un nuevo capitulo esencial para consolidar

la oferta y el futuro de un rmedelo comercial que sigue siendo
diferencial y exclusivo.

En el contexto post-COVID, |a liquidez y |a fortaleza de balance
de las compafias de retail van a condicionar su resilisncia
financiera: En nuestro caso, venlmos aplicanda el princlplo de
maxima austeridad a las actividades en curso ¥ hemos adecuado
los gastos a la nueva sltuacién. Contamos con la ventaja de
partida de haber practicamente completade las Inversiones para
la modernizacion de centros justo antes de la pandemia. De esa

TRIBUNA | EN PORTADA

farma, hemos podido gjecutar un plan especifice para minimizar los
gastos de los centros comerclales, garantizando en cualguler caso
Iz operativa de las actividades abiertas. Asimismo, se ha reducido

a minimos el programa de capex y las decisiones sobre proyectos
en curso s tomaran en funcion del momento en que la actividad
tienda a normalizarse.

En definitiva, el sector del retaill estd en un perledo de transleién,
cuyos nuevas argumentos centrales seran unas alianzas mucho mas
estrechas entre gestores e inquilinos, una cminlcanalldad cada vez
mas digitalizada y eficients y un control milimétrica y actualizable

al segundo de la afluencia y transito de los clientes finales por cada
centro. La oferta comercial en su conjunto va a ir por ese mismo
camingo. de manera que la capacldad de anticipacion y liderazge

de los centros comerciales va a verse reforzada y dinamizada
sustancialmente a medio v large plazo.

No todos los centros y parques comerciales son comparables. En
un mercado amplio y complejo, los t&rminos localizacién, tamano,
calidad y gestidn son elementos que nos ayudaran a realizar una
necesaria segmentacién de los mercades. Solo entre una cuarta

¥ una guinta parte de los centros comerciales espanoles son
dominantes. Solo elles cuentan con el mejor mix de inquilinas,
superficies amplias y se acercan a la plena ocupacian. Parece claro
que selo o mejor tendra éxito en este mundo ultracompetitive hacia
el gue vamos. La gestion profesional no es una opcion. La simbiosis
entre inversar, minarista y clienta final tendra que ser renovada dia
a dia por equipos de alta calidad. La inversian ha dejado de serun
concepto estrictameante financiero para convertirse en un modelo
diferencial, eficiente y exclusivo de acercamientoal comercio y al
ocio de la nueva normalidad.

La simbiosis

entre inversor, minorista
y cliente final tendra
que ser renovada dia

a dia por equipos de
alta calidad
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ANECBLAU REABRE SUS
PUERTAS CON UNA NUEVA ZONA
DE OCIO Y RESTAURACION

La SOCIM| Lar Espana reabre su centro comercial Anechlau ubicadeo
en Castelldefels, de acuerdo con los requisitos establecidos en el
plan de desescalada del Gobigrnoe. El centro muestra una imagen
renovada, tras lafinalizacién de las obras de mejora iniciadas enjulio
de 2019, en las gue Lar Espana hainvertido 16 millones de suros. Los
estandares sanitarios e higienicos son la pricridad ensu reapertura,
conuna tecnologia gue permite regular ¥ contrelar en tede momento
los accesos vy las entradas.

Arecblau reabre con sus obras de remodelacidn ya finalizadas, lo
que permitira mejorar la experiencia de los clientes que visiten &l
cantro comercial. asi come potenciar los valores medicambientales
y la sostenibilidad del centro. Estas obras ya estaban practicemente
firalizadas antes de declararse el estado de alarma.

Me sola ze ha llevade a cabo lareforma de la zona de restauracion y de la
de moda, sino que tambign se han renovadao los cines Yelmo existentes,
convirtiendolos en salas de Gltima generacién. El total del edificio de
restauracion se ha transformadao, lo gue ha conseguido que los locales
e ambos niveles tengan mucha mas presencia de |a luz natural.

Anechlau abre sus pusrtas con una imagen renovada para afrecera las
visitanies un espacio atractivo v adaptado a a5 necesidades del retaif 4.0,
Larenovacion de la zona de restauraciin y dela plaza de moda consolidan 8

Anechiau come centro dominante y un referente de moda. Ocio y restauracion
del area metropliitana de Barcelona. Se erige como un entonio amoio,
saludable y corila Ultima tecnologls pars garantizar la sequridad en todo
moments”, asegura José Manual Llovet, director general de Grupo Lar,
que gestiona en exclusivalos centros de LarEspafia.

«-- Volver al indice
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