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Las inmobiliarias entran en
‘nimeros rojos’ por los tipos

Las socimis suman 374 millones en pérdidas y las promotoras 20,9 millones

El escenario de incertidumbre y es-
pecialmente la subida de los tipos
ha dejado ya su primer impacto en
la cuenta de resultados de las gran-
des inmobiliarias espafiolas, que en-
tran en ndmeros rojos. En el caso de

las socimis firmas patrimonialistas)
las pérdidas totales ascienden a 374
millones de euros al cierre de junio,
frente a unas ganancias de 924 mi-
llones en el mismo periodo de 2022.
Este cambio de tercio se debe prin-

cipalmente al ajuste en el valor de
sus activos que tiene impacto direc-
to en sus beneficios, sin que esto
afecte a la caja. Las otras protago-
nistas del sector son las promoto-
ras, que en el computo total acumu-

lan unas pérdidas de 20,92 millo-
nes de euros, frente a las ganancias
de 111 millones al cierre de junio del
aflo pasado. Estas firmas esperan
recuperar la situacion en le segun-
da mitad del afio. PAG.5



ell .conomista

Publicacién El Economista General, 5 Fecha 09/08/2023

Soporte Prensa Escrita Pais Espafia

Circulacién 14 332 V. Comunicacién 67 732 EUR (74,335 USD)
Difusion 9761 Tamafio 885,62 cm? (78,6%)
Audiencia 52 000 V.Publicitario 11 088 EUR (12 169 USD)

Distribuido para LAR * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

Promotoras y socimis entran en
‘niimeros rojos' en plena subida de tipos

El ajuste del valor de los activos lleva a las

patrimonialistas a unas pérdidas de 374 millones

Alba Brualla MADRID.

Elescenario de incertidumbre y es-
pecialmente la subida de los tipos
ha dejado ya su primer impacto en
la cuenta de resultados de las gran-
des inmobiliarias espafiolas, que en-
tran en ndmeros rojos. En el caso de
las socimis (firmas patrimonialis-
tas) las pérdidas totales ascienden
a 374 millones de euros al cierre de
junio, frente a unas ganancias de
924 millones en el mismo periodo
de 2022. Esta caida en el beneficio
responde més bien a un tema con-
table que operativo, ya que las soci-
mis deben registrar en su cuenta de
resultados la caida de valor de los
activos, de igual forma que también
se apuntan las revalorizaciones. Asi,
los ingresos de estas compariias han
crecido un 8%, hasta los 479 millo-
nes, pero en un entorno de encare-
cimiento de la financiacion, el ajus-
te en el valor de sus inmuebles ha
llevado a la mayoria de ellas a en-
trar en pérdidas.

Colonial es la socimi que se ano-
ta unas mayores pérdidas, con 347
millones en negativo. En el caso de
la compafiia que lidera Pere Vifio-
las, el impacto no llegé solo del ajus-
te en el valor de su cartera, que fue
del 3%, sino también por las desin-
versiones que ha realizado por va-
lor de 550 millones de euros. Fren-
te a estas cifras, la socimi especiali-
zada en oficinas prime logr en cam-
bio aumentar un 7,64 % sus ingresos
por rentas.

Por su parte, Merlin, que cuenta
con oficinas, retail, logistica y data
center, cerr$ junio con unas pérdi-
das contables de 47,5 millones, fren-
te al beneficio de 492 millones del
mismo periodo del afio anterior, el
ajuste en la valoracion de sus acti-
vos fue de un 1,4%, llevando la car-
tera hasta los 11.301 millones. Los in-
gresos de la socimi en este periodo
fueron de 2434 millones de euros,
un 74% superiores.

El ‘retail’ resiste

Lar, especializada en centros comer-
ciales, ha sido lainica de las grandes
socimis que ha logrado mantenerse
con beneficios. Concretamente, la
compafifa que capitanea Miguel Pe-
reda ha cerrado junio con un bene-
ficio neto de 35,1 millones de euros,
lo que supone un descenso de casi el
36% respecto a las ganancias de 54,9
millones de euros registradas en el
mismo periodo del afio pasado. Asi,
1a firma logré aumentar sus ingresos
un 174% hasta los 48,9 millones.

‘ Los ingresos de las firmas residenciales caen
un 8%, pero esperan recuperar al cierre del afio

Las cifras de las grandes inmobiliarias

Promotoras
Las seis grandes firmas cotizadas suman pérdidas por 20 millones
Beneficio Ingresos

Compaiifa 1Sem. 2022 1Sem. 2023 Diferencia (%) 1Sem. 2022 1Sem. 2220 Diferencia (%)
Aedas* - - - 460 6754 B 682
Inmobiliaria del Sur 11,49 7,03 -38,81 41,75 45,73 9,53
Renta Corporacién 4,4 -3,1 - 40,7 30,6 -24,81
Metrovacesa 12 -35,3 - 246,6 165,1 -33,04
Realia 42,86 6,01 -85,97 68,78 43,95 -36,10
Montebalito 20 -0,261 = 11,3 5% -49,55
Neinor 373 47 -87,39 3894 1805 -53,64
Total 111,25 -20,92 - 1.258,53 1.146,98 I -8,86

Socimis

El buen funcionamiento operativo eleva sus ingresos un 8%

Beneficio Ingresos

Compaiifa 1Sem. 2220 1Sem. 2220 Diferencia (%) 1Sem. 2220 1Sem. 2220 Diferencia (%)
Lar Espafia 54,90 35,10 -36,07 42,10 48,90 16,15
Colonial 355,00 -347,00 = 170,00 183,00 7,65
Merlin 491,60 -47,50 = 226,60 243,40 741
Arima RE 22,54 -14,79 = 4,10 4,40 7,30
Total 924,04 -374,19 = 442,80 479,70 8,33

* Aedas, que cuenta con su afio fiscal de abril a marzo, no ha presentado los datos de beneficio hasta junio.

Fuente: CNMV. elllconomista.

En el otro lado de la balanza estin
las grandes promotoras residencia-
les, que a diferencia de las socimis
han registrado un ajuste en sus in-
gresos del 8,8% hasta los 585 millo-
nes de euros. En este caso, el descen-
S0 no estd tan relacionado con el es-
cenario de subida de tipos, més bien
responde a un efecto colateral del

Covid que llevo a las compafiias a
retrasar y reducir la produccion de
viviendas y a una mayor acumula-
ci6n de entregas para el segundo se-
mestre del afio.

Los ingresos por ventas de estas
compafiias se producen cuando en-
tregan las distintas promociones, por
lo que sus cifras responden a la ac-

tividad comercial y lanzamiento de
proyectos de hace afio y medio o in-
cluso dos afios. Sibien, esta caida de
los ingresos ha impactado en el re-
sultado de las promotoras, que en el
computo total suman unas pérdidas
de 20,92 millones, frente a las ganan-
cias de 111,25 millones del mismo pe-
riodo de 2022.

ISTOCK

En el caso de Neinor, que hare-
gistrado un ajuste de los ingresos del
53%, hasta los 180 millones, con un
ajuste en el beneficio del 87% que
alcanza los 4,7 millones, la compa-
fiia ha explicado que el descenso se
debe aque no haincluido atin en sus
cuentas consolidadas la venta de va-
rios activos, lo que hard en el proxi-
mo semestre. Si se incluyeran, el be-
neficio neto seria de 30 millones de
euros, un 19,6% menos. A nivel co-
mercial, Neinor vendi6 1.004 vivien-
das, un 3% mads que en el mismo pe-
riodo de 2022.

Por su parte, Metrovacesa hare-
ducido sus ingresos un 33%, hasta
los 165,1 millones de euros. Desde la
promotora apuntan que esta cifra
estd en linea con los objetivos inter-
nos y el plan de negocio de la com-
pafifa, puesto que se prevé que “el
grueso de las entregas de viviendas
en 2023 se produzca durante la se-
gunda parte del ejercicio”.

En su caso, Metrovacesa destaca
que el segundo trimestre las preven-
tas crecieron un 14% respecto al mis-
mo periodo del aflo anterior. Ade-
maés, la compaifiia que cuenta con
una parte de negocio patrimonialis-
ta, ha sufrido un deterioro del valor
de sus activos de 34,4 millones.

Entre todas las promotoras des-
taca Aedas Homes, que aunque no
ha presentado beneficios al cierre
de junio ya que cuenta con su pro-
pio ejercicio fiscal (abril-marzo) y
no daresultados en los que son sus
nueve meses, si ha anunciado sus in-
gresos. Concretamente, la firma que
lidera David Martinez, se encuen-
tra en pleno crecimiento y halogra-
do unos ingresos de 675 millones, lo
que supone un aumento del 46%.
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“El retail, solo ante el peligro”

Tribuna de opinion de Hernan San Pedro, director de Relaciones con
Inversores y de Comunicacion Corporativa de Lar Espafia.

s probable que los ultimos diez arnos

hayan sido mas trascendentes para
| sector inmobiliario en Espafia que los
reinta anteriores. Es sabido que la prime-
a etapa, desde los arios ochenta hasta la
risis econémica mundial de 2008, provoco
| desplome casi integro del sector residen-
ial, y por extension, del inmobiliario. Las
osas han mejorado sustancialmente des-
e entonces, aunque quienes trabajan en el
pctor siguen sintiendo como el sheriff Will
ane, el personaje de Gary Cooper en ‘Solo
nte el peligro’, un tanto aislados ante la
esconfianza y el excesivo descuento con
e se les sigue valorando en los mercados.
in embargo, los diez anos transcurridos
sde 2013 hasta ahora han sido los de
reinvencion y consolidacion del modelo
mobiliario en Espana. Se ha asistido en
Gte periodo a la profesionalizacion del
ctor, al desembarco de grandes inverso-
s institucionales extranjeros, o a la seg-
entacion de las companias. También a
generalizacion de los criterios mas exi-
ntes de gestion y gobernanza, asi como a
plena homologacién del sector entre los
andes modelos de inversion inmobiliaria
istentes en la inmensa mayoria de paises
cidentales.

“Si se habla de las SOCIMIs
cotizadas del Mercado
Continuo, han democratizado
ademas la inversion
inmobiliaria no residencial”.

tos diez anos han sido también los de la
solidacion de las sociedades anonimas
izadas de inversion inmobiliaria, las SO-
Is, que han atraido a Espafia a un inver-
institucional a largo plazo, no especula-
. Si se habla de las SOCIMIs cotizadas
Mercado Continuo, han democratizado
emas la inversiéon inmobiliaria no residen-
1. Hasta su llegada, la entrada al mercado
obiliario de un particular solo se podia
er, casi de forma exclusiva, a través de
compra de un activo. Ahora la cotizacion
Bolsa de las SOCIMIs da la posibilidad al
ersor minorista de participar en el capital
estas companias.

s SOCIMIs aportan liquidez al mercado.

Facilitan tanto la ejecucion de la inversion
como su posterior venta. Ademas, garan-
tizan a los particulares el acceso a unas
rentabilidades por dividendos muy atracti-
vos y predecibles. Todo ello en un mercado
transparente y regulado donde se opera
con los maximos estandares de Gobierno
Corporativo. La salida a Bolsa de las prin-
cipales promotoras residenciales replico
posteriormente ese modelo. Han privilegia-
do igualmente los criterios de gestién ESG,
con un cuidado preferente por la sosteni-
bilidad y el apoyo social en las comunida-
des donde operan. Se han evitado apalan-
camientos excesivos, las refinanciaciones
han sido siempre modélicas y, en general,
las grandes companias del sector se han
convertido en fuentes de estabilidad, crea
cion de riqueza y estabilidad en los distin-
tos momentos del ciclo economico.

El refugio mas resiliente

Si del inmobiliario en general pasan a cen-
trarse en el sector del retail, la desconfianza
del mercado respecto a centros y parques
comerciales ha sido probablemente la ma-
yor, por mucho que la realidad haya des-
mentido arno a ano ese generalizado recelo.
Si en la pelicula de Zinnemann todavia se
daba alguna minima opcién al sheriff Kane,
al retail se le lleva intentando enterrar des-
de hace diez anos, por mucho que la salud
de este segmento siga mejorando ano a ano.
De hecho, se ha convertido en el refugio mas
resiliente y confortable del sector inmobilia-
rio desde la pandemia hasta nuestros dias.

“El retail ha completado la
recuperacion mas rapiday
solida del sector inmobiliario
desde 2020".

Hace casi diez afios desde que la crisis de
los “malls” en Estados Unidos y el Reino
Unido se intenté extrapolar a Espana. Se
omitio que la superficie alquilable por mil
habitantes en esos dos paises era sustan-
cialmente mayor que la espariola, cuyo vo-
lumen en realidad ha seguido aumentan-
do, entre otras razones porque los centros
esparioles son muchisimo mds modernos

Hernan San Pedro, director de Relaciones con
Inversores y de Comunicacion
Corporativa de Lar Espana.

que sus pares anglosajones. Luego se re-
paro en que el e-commerce, era incompa-
tible con los grandes parques y centros
comerciales, Fue el tiempo del ‘e-pocalyp-
se’ que, pandemia mediante, iba a acabar
con buena parte del sector. Lejos de ser
incompatibles, los dos modelos han esta-
blecido una estrecha alianza. De hecho, el
retail ha completado la recuperacion mas
rapida y solida del sector inmobiliario
desde 2020.

“Las SOCIMls, la
profesionalizacion, la atraccion
de inversores y los mayores
estandares de gestion estan
detras de ese éxito”".

En el sector se empiezan a reconocer esos
méritos. Desde hace dos arnos, las superfi-
cies de alimentacién son el principal activo
refugio inmobiliario. Los inversores empe-
zaron a darse cuenta de la oportunidad y
la resiliencia de ese tipo de inmuebles. Los
parques y centros comerciales han empe-
zado a atraer este ano parte de ese interés.
A las compafiias especializadas en retail
no les va del todo mal en Bolsa. Después
de una prolongada travesia del desierto,
empiezan a sentirse como Gary Cooper en
el ultimo rollo de ‘Solo ante el peligro’. Las
SOCIMIs, la profesionalizacién, la atrac-
cion de inversores y los mayores estanda-
res de gestion estdn detrds de ese éxito.
En unos meses las SOCIMIs empezaremos
a celebrar nuestros décimos aniversarios.
Cada una ha aportado su especializacién
v su saber hacer para convertir la antigua
soledad inmobiliaria ante el peligro en el
presente y futuro éxito de todos.
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Evolucion en Bolsa de las SOCIMIs en el primer semestre

MERLIN PROPERTIES
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El intervalo anual del precio por accion de Merlin Properties, a
4 de julio de 2023, es dispar, situandose entre los 7,24 y los 10,52
euros por accion. El maximo del semestre lo registro el 8 de febre-
ro, con 9,35 euros por accion, frente a los 8,05 actuales. Aun asi,
muestra una recuperacion tras los 7,49 euros por accion del 12 de
mayo, que ha sido el minimo de los altimos seis meses.

ARIMA

La SOCIMI Arima presenta un precio por accién de 8 euros a 4
de julio de 2023, lo que representa un crecimiento significativo
respecto a los 7,35 euros registrados el 4 de enero de este afio. Su
precio maximo por accion, que fue de 9,50 euros, lo alcanzoé du-
rante cinco dias seguidos, del 19 al 23 de junio. Su intervalo anual
en el precio de las acciones se ha situado entre los 6,80 y los 9,50
euros por accion.

COLONIAL

| act
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Colonial tiene a 4 de julio de 2023 un precio por acciéon de 5,55
euros. La SOCIMI empezo6 con mas fuerza el afio pero ha decreci-
do con el paso de los meses, alcanzando su maximo del semestre
el 3 de febrero, con 6,93 euros por accién. Su intervalo anual se
ha situado entre los 4,50 y los 7,01 euros. Desde los 5,54 euros del
28 de marzo, no ha variado en demasia el valor de sus acciones.

LAR ESPANA

W

A fecha de 4 de julio de 2023, Lar Espafna presenta un precio por
accion de 5,46 euros. La SOCIMI muestra un crecimiento bastan-
te positivo desde el comienzo del afio hasta el ecuador de 2023,
distanciandose de su minimo de 4,29 euros por accion registrado
el 10 de enero. Actualmente, su rentabilidad por dividendo es del
10,94%, segln los datos ofrecidos por la Bolsa y Mercados Espa-
noles.
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El centro comercial Lagoh se suma a la iniciativa urbanistica
"Sevilla City One"

original
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El centro comercial Lagoh se suma a la iniciativa urbanistica "Sevilla City One"

SEVILLA, 9 Ago. (EUROPA PRESS) -

El complejo comercial y de ocio Lagoh, propiedad de Lar Espafna Real Estate Socimi y
gestionado por Grupo Lar a través de Gentalia, se ha unido a la iniciativa de desarrollo
urbanistico 'Sevilla City One, Metropolis del Sur'. Se trata, seglin los promotores de la
iniciativa, de la primera empresa del sector retail de Sevilla que se suma al proyecto.

El director de Lagoh, Carlos Fita, ha calificado de muy positiva esta adhesiéon ya que entiende
que es una "clara y necesaria iniciativa que confirma la declaracién de la oportunidad que es
Sevilla en estos momentos en términos de inversion".

El coordinador de Sevilla City One, Pedro Salvador, ha querido destacar que "para Sevilla City
One es un gran privilegio contar con el apoyo de Lagoh, una empresa de referencia que sin
duda aportara fuerza y apoyo al proyecto. Estamos muy contentos de que quieran ser
participes de esta iniciativa que pretende convertir a Sevilla en un referente internacional”,
dado que su principal objetivo es visibilizar el potencial de Sevilla y su area metropolitana en
materia de inversiones, en colaboracién con el Ayuntamiento de Sevilla y la Junta de
Andalucia.

La | Jornada Internacional Sevilla City One, Metropolis del Sur esta prevista para el 31 de
octubre en el Palacio de Congresos y Exposiciones de Sevilla (FIBES), tras la fecha
inicialmente barajada para el evento, para "dar voz a los principales protagonistas de los
procesos de transformacion urbana de Sevilla ante "operadores nacionales e internacionales”.

Distribuido para LAR * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.
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Las socimis brillan entre las empresas del Continuo con mas
dividendo

Maria Gomez Silva Maria Gomez Silva Maria Gémez Silva Celia Amayuelas Diaz José Jiménez Ismael Garcia Villarejo José Jiménez Ismael

Garcia Villarejo Ismael Garcia Villarejo Maria Gémez Silva - original

Las socimis y las promotoras inmobiliarias brillan entre las empresas del mercado continuo con
mayores rentabilidades por dividendo.

Especificamente, Neinor Homes, Aedas Homes, Metrovacesa, Lar Espafa Real Estate Socimi
y Renta Corporacion Real Estate se sitian en lo alto de la lista de las diez compafias con
mayor rentabilidad por dividendo, segun los datos recopilados por Bloomberg.

Todas ellas acumulan rentabilidades por dividendo superiores al 10 por ciento.

En concreto, Neinor Homes presenta una rentabilidad por dividendo del 18,5 por ciento;
mientras que Aedas Homes le sigue con un 12,58 por ciento; Metrovacesa, con un 11,92 por
ciento; Lar Espana Real Estate Socimi, con un 11,31 por ciento; y Renta Corporacién Real
Estate, con un 11,02 por ciento.

Solo les superan en esta métrica Ercros, con una rentabilidad por dividendo del 154,27 por
ciento, segun Bloomberg; y el grupo de medios de comunicacién Vocento, con un 28,60 por
ciento.

En realidad, es l6gico que las socimis brillen en rentabilidad por dividendo, pues su modelo se
basa precisamente en una politica de reparto de dividendos constante (del flujo que obtienen a
través de los alquileres de los activos inmobiliarios).

Asimismo, la caida de estos valores en bolsa ha motivado la subida de este ratio.

Y es que, aunque algunos de ellos han recuperado este 2023, si se mira su evolucién desde
el 1 de enero de 2022, siguen arrojando minusvalias.

Asi, desde esa fecha, Aedas Homes y Renta Corporacion Real Estate Socimi se dejan un 31
por ciento de su capitalizacion en bolsa; mientras que Neinor Homes cae un 15 por ciento
(aunque Metrovacesa y Lar si suben en ese periodo, un 0,6 y un 15 por ciento,
respectivamente).

Ademas de la elevada rentabilidad por dividendo, estas companias tienen otros puntos a favor,
como los sélidos beneficios operativos que han presentado en la Gltima temporada de
resultados, segun ha escrito Javier Diaz Izquierdo, el analista de Renta 4 que sigue el sector.

Solidos resultados desde el punto de vista operativo, registrando elevados niveles de
ocupacién en todos sus segmentos, y beneficiAndose en términos de rentas del positivo efecto
derivado de la indexacion de los contratos (crecimiento de rentas 'like for like' en todos los
subsectores), asi como de la firma de nuevas rentas a mercado, ha apuntado.

En el lado negativo, hay que tener cuidado con el entorno de tipos al alza, que ha perjudicado
la valoracion de sus activos, lo que podria provocar correcciones de valoracion, en su opinién.

Las campeonas del IBEX 35 en rentabilidad por dividendo

Si esta noticia ha sido (til para ti, apuntate a nuestros boletines jNo te decepcionaremos!
También puedes anadir las alertas de finanzas.com a tus redes y apps: Twitter | Facebook |
LinkedIn | Flipboard. Y sigue los mejores videos financieros de Youtube.

Maria Gémez Silva es licenciada en periodismo por la Universidad Complutense de Madrid.
Ademas, realiz6 el master de periodismo del diario 'El Pais' y cuenta con un posgrado en
periodismo econémico de la Universidad de Zaragoza. Antes de unirse a la revista Inversion y
al equipo de finanzas.com, fue corresponsal de EFE en el sudeste asiatico y en Bruselas,
donde era responsable de la informacién econémica. También informé a través de 'Cinco Dias'
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Las cinco noticias inmobiliarias mas destacadas de la semana
1 LAR Espana vende los parques comerciales Rivas Futura y Vistahermosa por 129,1
millones de euros. 2 Intrum recibe el okay de la CNMC para comprar Haya RE por 140
millones. 3 Aedas Homes presenta cinco proyectos en Barcelona, con un total de 412
viviendas. 4 Urbania y Visoren construiran y gestionaran 1.101 VPOs en la Comunidad
Valenciana.

original

Esta semana, destaca la actividad de firmas como LAR Espaia, Intrum, Aedas Homes, Urbania y Visoren o
Limehome.

1 LAR Espana vende los parques comerciales Rivas Futura y Vistahermosa por 129,1 millones
de euros

T
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LAR Espafia vende los parques comerciales Rivas Futura y Vistahermosa por 129,1 millones de euros

AEW, gestor de activos inmobiliarios, ha adquirido estos parques comerciales ubicados en Rivas Vaciamadrid y
Alicante.
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2 Intrum recibe el okay de la CNMC para comprar Haya RE por 140 millones

¢CANSADO DE LEADS
NO CUALIFICADOS?

SMARTREALESTATEGROUP.ES

Aedas Homes presenta cinco proyectos en Barcelona, con un total de 412 viviendas

Las promociones se encuentran en Barcelona, Badalona, Vilanova i la Geltra y LHospitalet de Llobregat.
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4 Urbania y Visoren construiran y gestionaran 1.101 VPOs en la Comunidad Valenciana
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Urbania y Visoren construiran y gestionaran 1.101 VPOs en la Comunidad Valenciana

El proyecto supone la construccion de mas de 106.000 m2 de techo y una inversion total por encima de 185
millones.
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5 Limehome suma 116 apartamentos en Madrid, convirtiendo a la capital en la segunda ciudad
de la cartera de la compaiiia

AV,

limehor :

Limehome suma 116 apartamentos en Madrid, convirtiendo a la capital en la segunda ciudad de la cartera de la

compafiia

La empresa de tecnologia hotelera tiene proyectos firmados en nueve comunidades y se ubica en 17 ciudades del
territorio espaiiol.
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