14 Expansion Jueves 14 noviembre 2019

Inmobiliario

La bajada de la rentabilidad
de los bonos da alas al ladrillo

La gran liquidez existente, la mejora en las condiciones de financiacion y la baja rentabilidad de la deuda
publicaimpulsan la inversion en el sector inmobiliario, que se convierte en refugio del capital.

Rebeca Arroyo. Madrid

En un entorno de gran liqui-
dez, con los tipos de interés en
minimos histdricos y facilida-
des en las condiciones de fi-
nanciacion, el sector inmobi-
liario se convierte en un acti-
vorefugio. De acuerdo con los
datos de un informe elabora-
do por la consultora Savills,
pese a la reduccion de la ren-
tabilidad en activos, el dife-
rencial entre invertir en acti-
vos prime -oficinas y locales
ubicados en las zonas mas
céntricas de Madrid-y el bo-
no a diez afos se sitia en el
3,31%, muy encima del 0,29%
de antesde lacrisis.

El director de inversiones
cross border para el sur de Eu-
ropa en Savills Aguirre
Newman, Carlos Ruiz-Gar-
ma, explica que actualmente
existe un volumen importan-
te de productos financieros
en rentabilidades negativas y
cadavez mas entidades reco-
nocen que tendran que co-
brar a sus clientes por sus
ahorros.

“Actualmente en Madrid,
si te quieres comprar un local
en la calle Serrano o un edifi-
cio de oficinas en Castellana,
el precio de compra te permi-
te una rentabilidad inicial del
3,5%, mientras que el rendi-
miento del bono a diez afios
esta en el 0,19%”, explica
Ruiz-Garma.

El Banco Central Europeo
(BCE) decidio en octubre
mantener el tipo de interés al
que presta a los bancos sema-
nalmente al 0% y la tasa a los
depositos (facilidad marginal
de deposito) en el -0,50%. El
responsable de la politica mo-
netaria de la Uni6n Europea
determin6 ademas reiniciar
las compras de deuda en no-
viembre a un ritmo mensual
de 20.000 millones de euros.

Récord eninversion

Con todo, la entrada de capi-
tal que busca oportunidades
de inversion en ladrillo sigue
al alza. En concreto, el pasado
afio se levant6 un total de
69.400 millones de euros de
nuevo capital destinado a ac-
tivos inmobiliarios a través
vehiculos no cotizados, loque
supone la cifra mas alta regis-
trada en los ultimos siete
afios, de acuerdo con la Aso-

EVOLUCION

La inversion inmobi-
liaria anual en Europa
ha pasado de los
173.000 millones de
hace cinco afios a los
297000 millones de
euros actuales debi-
do, sobre todo, a que
distintos inversores
de renta fija viraron
su atencion hacia el
ladrillo.

La entrada de capital
no cotizado para
inmobiliario en
Europa alcanzé los
69.400 millones

La mejora en rentas
sera el principal
impulsor de los
rendimientos del
inmobiliario

ciacién Europea para Inver-
sores de Vehiculos Inmobilia-
rios No Cotizados (INREV,
en sus siglas en inglés). “Los
fondos siguen levantando ca-
pital para invertir en inmobi-
liario en Europa y, en concre-
to, Espafa tiene un peso rele-
vante”, asegura.

Segmentos enalza

Por tipologia de activo, los
sectores que han experimen-
tado el mayor aumento de in-
version en los tltimos cinco
afos son aquellos con ingre-
sos a mas largo plazo como el
sector hotelero, con un creci-
miento del 132%; el sector lo-
gistico (+142%) y el de activos
alternativos, que incluye resi-
dencial en alquiler, residen-
cias de estudiantes y sénior
(+143%).

Ruiz-Garma sefiala que en
Espafia, como en el resto de
Europa, se prevé un incre-
mento del interés en segmen-
tos alternativos, como build to
rent (promocién de vivienda
paraalquiler) o residencias de
estudiantes y sénior, a medida
que los inversores busquen
cada vez mas ingresos segu-

EVOLUCION DEL RENDIMIENTO

Rentabilidad, en porcentaje.
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rosyalargo plazo.

“En 2013, el bono aleman a
diez afios tenia una rentabili-
dad del1,6 %. Desde entonces,
hemos visto un descenso
constante de la rentabilidad
hasta alcanzar el 0,4% a fina-
les de 2018, manteniéndose
en el segundo semestre de
2019 en la senda negativa. Du-
rante este periodo, la inver-
si6én inmobiliaria anual en Eu-
ropa aumenté de 173.000 mi-
llones a 297.000 millones de
euros, yaque los inversores en
distintas clases de activos vi-
raron su foco en la renta fija

Expansion

hacia el inmobiliario”, apunta
Ruiz-Garma.

Esto se suma, ademas, a la
mejora en las condiciones de
financiacién, que son mas
atractivas con diferenciales
inferiores a los 150 puntos ba-
sicos, niveles de apalanca-
miento de hasta el 65% y sin
amortizacion del principal
hasta diez afos. “Este factor
contribuye también a que siga
entrando mucho dinero en el
sector inmobiliario”, apunta.

Para la consultora, el incre-
mento del valor de los activos
para 2020 vendr4, fundamen-

El impacto
de los tipos
bajos en el
inmobiliario

@ El diferencial en
Espaiia entre el bono
adiezafiosyla
rentabilidad de activos
inmobiliarios prime se
sittia en el 3,31%.

® La inyeccién de capital
procedente de vehiculos
no cotizados para
inmobiliario en Europa
registré sumaximo en
siete afios.

® Los bancos ofrecen
condiciones mas
atractivas en lacompra
con un diferencial
inferior a150 puntos
basicos y un
apalancamiento

del 65%.

@ Lainversion
inmobiliaria anual en
Europa pasa de 173.000
millones a 297000
millones en cinco afios.

® Los sectores
inmobiliarios mas
atractivos para el
inversor son logistico,
hoteleroy activos
alternativos.

® Por contra, el
segmento de retail,
sobre todo centros
comerciales, es el mas
penalizado ante la
incertidumbre.

talmente, de una mejora de las
rentas.

“No hay sefiales de agota-
miento de ciclo a dia de hoy.
Todavia el inmobiliario ofrece
una prima tremendamente
importante si se compara con
un activo libre de riesgo. Si se
evoluciona, como algunos ana-
listas apuntan, incluso a tipos
de interés negativo, la rentabi-
lidad del inmobiliario se segui-
ra comprimiendo porque
otros inversores preferiran in-
vertir a menores rendimientos
que tener que pagar por los de-
positos”, ataja el directivo.

EN BARCELONA

Portal de
I'’Angel, entre
las calles
comerciales
mas caras

Expansién. Madrid .
Labarcelonesa Portal de 'An-
gel se posiciona en el top 15 de
las calles comerciales mas ca-
ras del mundo y se consolida
un afio mas como la via espa-
fiola con los precios de alqui-
ler mas altos.

Considerada como el esca-
parate de las principales mar-
cas de moda, incluyendo to-
das las ensefias de la cadena
Inditex, excepto Zara Home,
Portal de PAngel ocupa el de-
cimocuarto puesto del ran-
king de calles con mayores
rentas, segun el informe Main
Streets Across the World de
Cushman & Wakefield, que
analiza los precios de 448
mercados en 68 paises.

Con una renta prime de
3.420 euros el metro cuadra-
do al afio, un 1,8% mas respec-
to del precio del ejercicio an-
terior, la arteria barcelonesa
comparte posicion con Er-
mou, en Atenas. El listado esta
liderado por la hongkonesa
Causeway Bay, con un precio
maximo de alquiler de 25.965
euros el metro cuadrado al
afio, la neoyorquina Quinta
Avenida de Nueva York, que
se sitia en 21.295 euros el me-
tro cuadrado al afio, y lalondi-
nense New Bond Street, con
un precio medio de 16.222 eu-
ros el metro cuadrado al afio.

Segun explica la consultora
inmobiliaria, las rentas maxi-
mas de referencia para las ca-
lles comerciales madrilefias
de referencia, Serrano y Pre-
ciados, ascienden a los 3.300
euros el metro cuadrado, lo
que supone un crecimiento
del 3,8% y del 1,8%, respecti-
vamente, respecto al afio an-
terior.
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Tienda de Uterqtie en el Portal
de I'’Angel (Barcelona).



