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O  Jon Armentia

os mayores REIT europeos

fT NACIONALIDAD CAPITALIZACIÓN* EVOLUCIÓN (%;

N0VIA ALEMANA 12.570 -28
ECINA FRANCESA 6.926 -5
EUTSCHE W0HNEN ALEMANA 6.725 -15
NIBAIL FRANCESA 6.297 -6
EPIERRE FRANCESA 5.585 -9
ISS PRIME SUIZA **5.569 -9

AREH0USES DE PAUW ALEMANA 5.295 -3
P SWISS PR0PERTY SUIZA **4.600 -7
ERLIN PR0PERTIES ESPAÑOLA 3.575 -13
GIMMM0BILIEN ALEMANA 3.574 -20
ENTE: BLOOMBERG. ‘ EN MILLONES DE EUROS " EN MILLONES DE FRANCOS SUIZOS

dos los sectores económicos, como así ha ocurrido. 
El sec to r inm obiliario  fue seña lado  en  prim era 
persona y con especial intensidad como el princi
pal candidato a ser devastado por todos esos cisnes 
negros. P ara  muchos expertos y analistas, la p an 
dem ia, el teletrabajo, el e-com m erce, la caída del 
consum o privado, el encarecim iento  de la finan
ciación o la subida de los tipos de in terés conde
naba  a la m ayoría  de inm ob iliarias co tizadas a 
a su m ir caídas en  las valoraciones de sus activos 
de en tre un  diez y un 30 por ciento, según el g ra 
do de oscuridad que em pleara el agorero de turno.

De un tiempo a esta parte, los cisnes negros 
en econom ía han  pasado de considerarse 
u n a  especie casi en peligro de extinción a 
ser avistados casi a la vuelta  de cada es

quina. Hace poco m ás de tres años, nadie ha
b ría  creído la h ipó tesis de u n a  pandem ia  
san ita ria  m undial, que un  carguero  co- 
lapsara el transporte  m undial de sum i
nistros durante sem anas, que la guerra 
fría  volviera a las m ism as puertas de 
E uropa desde  hace m ás de un año, 
que la inflación recuperase las dos 
cifras habituales en la década de los 
setenta, o que los tipos de interés re 
m ontasen desde niveles negativos has
ta  casi el 4  por c ien to  en unos pocos 
m eses. C uando ya p a rec ía  que n ingún  
otro riesgo podría suceder, la crisis bancaria 
nos ha enfrentado de lleno con los viejos fantas
mas de la gran  crisis financiera m undial de 2008. 
Toca volver a contener la respiración.

La realidad es que las valoraciones de las prin- 
I c ip a lc s  c o m p a ñ ía s  s e  h a n  m a n t e n id o  e s ta b le s  d u -

| ran te 2022, e incluso en el caso de Lar España se 
! ap reciaron  un  3,5 por c iento  en solo un año. Si 

hab lam os de re ta il, las g randes inm obiliarias 
especializadas en  este cam po han  recupera

do la actividad en tiem po récord después 
de cada escalada. El año pasado, las tien

das del conjunto de cen tros y parques 
com erciales increm entaron sus ventas 
declaradas respecto a 2021 y tam bién 
respecto a 2019- Muchas renegociaron 
los contratos du ran te  la pandem ia, a 
cam bio  de m ayores du rac iones o de 

acuerdos de m ayor calado. El resultado 
es que los ingresos de las em presas de 

retail han  sido especialm ente recurrentes 
y resilientes, con la ocupación de buena par

te de los activos por encim a del 95 por ciento de 
la superficie alquilable, rozando con los dedos la 
plena ocupación.

Es inevitable que un  efecto dom inó con tantas 
m alas noticias y tan  seguidas repercu ta  sobre to-

Si hablam os de Lar España, u n a  vez superado 
ómicron por m arzo de 2022, los ingresos totales ►
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