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Informe sobre el mercado inmobiliario en Europa en 2016, de PwC e ULI

La abundancia de capital y la escasez de activos de calidad
Impulsaran la promocion inmobiliaria y los sectores alternativos

Casi 80% de los encuestados afirma que la promocién y el desarrollo es la mejor
alternativa ante la escasez de activos de calidad. Sectores como el sanitario y de salud, el
hotelero, los alojamientos para estudiantes, los data centers o el logistico, en el punto de mira de
los inversores. Madrid y Barcelona —en cuarta y decimosegunda posicién- contindan
entre las capitales europeas mas atractivas para la inversién.

Madrid — 28 de enero de 2016 — La abundancia de capital, que seguird llegando con
fuerza al mercado, y la escasez de activos de calidad impulsaran en 2016 la promocién inmobiliaria y la
inversion en sectores alternativos a los tradicionales. Asi se desprende del informe Tendencias del
mercado inmobiliario en Europa 2016, elaborado por PwC y el Urban Land Institute, a partir de 550
entrevistas con los principales actores del sector.

Development is an attractive way to acquire prime assets
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En 2016, el sector inmobiliario seguird manteniendo su vigor. El 55% de los encuestados considera
gue el capital continuara entrando con fuerza en el mercado, gracias al escenario sostenido de bajos
tipos de interés en Europa -y al consiguiente mayor atractivo de la inversion inmobiliaria respecto a la baja
rentabilidad de la renta fija y a la volatilidad de los mercados de inversiones alternativas-. Asia y América
seran de donde vengan los principales flujos de dinero mas alla de la UE. Sin embargo, los activos de
mayor calidad seguiran escaseando —lo dice el 40%-, y aquellos disponibles estaran sobre
valorados en practicamente todos los mercados europeos, seglin el 63% de los entrevistados. En
este contexto, la promocioén y el desarrollo inmobiliario es para una amplia mayoria -de casi el
80%- la mejor alternativa para comprar activos de calidad con buenas expectativas de
rentabilidad.
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El empuje de la promocion inmobiliaria se verd acompafada, a su vez, por un mayor protagonismo
de otros de sectores -més alld de los comerciales y de oficinas-, como son el sanitario y de salud, el
hotelero, los alojamientos para estudiantes, los data centers o el logistico. Estos sectores
alternativos —que el 75% de los encuestados considera ofrecen buenas oportunidades de negocio- estan
notando ya el efecto favorable de grandes fendmenos globales como la urbanizacion, el envejecimiento de la
poblacion y el desarrollo tecnolégico.

Alternative real estate sectors offer good opportunities
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El documento recoge el optimismo de los fondos, inversores institucionales, compafias
inmobiliarias y bancos sobre la evolucion de la industria en los proximos doce meses, aunque
en menor medida que el afio pasado. Estas expectativas son especialmente favorables los paises del Sur
de Europa, incluyendo Espafa reflejando margen adicional de recuperaciéon en un entorno de mejora
econdmica y trasladando las claves de la inversion de la oportunidad de la crisis a los fundamentales en la
mejora de ingresos. La incertidumbre politica la inmigracion, terrorismo, una hipotética salida del Reino
Unido de la UE, o la desaceleracién de la actividad en China y el empeoramiento econémico fuera de Europa
son algunas de las preocupaciones de los inversores que moderan el optimismo generalizado. Hay que
destacar que la financiacion ha desaparecido por completo de la lista de desvelos de la industria.

Figure 1-2 Business profitability in 2016
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Un mercado en transformacion

El informe sefiala que nos encontramos ante un mercado inmobiliario en transformacién en el que
los inversores oportunistas —atraidos por precios bajos y rentabilidades muy altas- estan dando paso
a un abanico mas amplio de actores (fondos de pensiones, gestoras de patrimonios, inversores
inmobiliarios tradicionales y privados, fondos soberanos, aseguradoras) con expectativas de rentabilidad mas
modestas, basadas en los fundamentales de los activos.
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Como cada afio, Tendencias del mercado inmobiliario en Europa 2016 vuelve a analizar las
principales ciudades europeas y las clasifica con arreglo a sus perspectivas de inversion y desarrollo (ver
ranking adjunto). Para 2016, destacan de nuevo las buenas perspectivas para Madrid y Barcelona.

La capital de Espafia se mantiene en cuarta posicion entre las mas atractivas, detras de Berlin,
Hamburgo y Dublin. Entre octubre de 2014 y septiembre de 2015, Madrid habia movilizado 5.000
millones de euros, situdndose como el quinto mercado maés activo de Europa. Barcelona asciende un puesto
-del trece al doce- y forma parte de grupo de dieciocho ciudades con buenas perspectivas de inversion en
2016, segun los encuestados.

Los grandes cambios de fondo

El documento recoge una serie de cambios de fondo que se estan produciendo en el negocio
inmobiliario y que tienen que ver con como la industria trata de adaptarse a las necesidades de los clientes
y a fuerzas disruptivas como la tecnologia, la demografia, los cambios sociales y la rapida urbanizacion. Esto
se traduce, por ejemplo, en los siguientes &mbitos:

1. Un mercado de ciudades y no de paises. Los inversores estdn poniendo el foco mas en
ciudades que en paises y estan apostando por sectores alternativos, mas operacionales para
capturar mejoras en sus retornos.

2. Vuelta al centro de las ciudades. Los promotores e inversores mas avanzados estan
innovando tratando de anticiparse a una demanda de ocupacion que cambia con rapidez. La
urbanizacion estd empujando la demanda al centro de las ciudades, a un menor apetito por las
afueras y los largos desplazamientos diarios.

3. El espacio, en funcién de su productividad. Nos encontramos ante un cliente mas
informado, gracias a la tecnologia, que considera el espacio no en funcién de su coste y de los
términos del contrato, sino en funcién de la productividad que le ofrece ese espacio en un
entorno de cambios rapidos en su masa laboral, en la forma de trabajar, y en los hébitos
comerciales y sociales de la poblacion.

Para Guillermo Massé, lider del Sector Inmobiliario en PwC, “todavia no hay consenso en
como va a afectar a cuestiones clave como la flexibilidad, sobre cémo serdn los espacios temporales y
periodos contractuales 6ptimos; o hasta qué punto se va a querer pagar mas por metro con menos espacio y
mejor experiencia, entre otras cuestiones, pero hay una ldgica real detras de ello. El reto de la industria es ser
menos ladrillo y estar més orientada al servicio”.

Notas:

Tendencias del Mercado Inmobiliario en Europa 2016, se ha realizado a partir de 550 entrevistas (316 en
profundidad) con los principales actores del sector (fondos, inversores institucionales, compafiias inmobiliarias y
entidades financieras).

El proposito de PwC es generar confianza en la sociedad y resolver problemas importantes. Somos una red de
firmas presente en 157 paises con mas de 208.000 profesionales comprometidos en ofrecer servicios de calidad en
auditoria, asesoramiento fiscal y legal, consultoria y transacciones. Cuéntanos qué te preocupa y descubre cémo
podemos ayudarte en www.pwc.es

PwC se refiere (en conjunto o por separado) a la red de firmas que integran PwC, cada una de las cuales se
constituye con una entidad legal independiente. Por favor, visite www.pwc.com/structure para mas informacion.
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Table 3-1 Investment and development prospects, 2016

Investment Development

1 Beriin (@ VB! Q405
2 Hamburg Qs Qas
3 Dublin Qa6 Qan
4 Madrid Oszs4 O3a9
5 Copenhagen Qa7 Qan
6 Birmingham Qars Qass
7 Usbon Qar Q308
8 Milan (@ KX Q322
9 Amsterdam Qass (@ fRK!
10 Munich 03_55 03_30
11 Stockhoim Qass Oans
12 Barcelona O3s3 Oz.08
13 Budapest QOaso Oz27
14 Istanbul Qass Qass3
15 London Q355 O3sa0
16 Helsinki 03_55 02_95
17 Warsaw Qasa Q-zos
18 Edinburgh Qasa Osa47
19 Prague (@ kP Qaor
20 Frankfurt O34s (@ k¥
21 Brussels (@ kP (@ Kik!
22 Paris O3zas Qz.
23 Vienna O34 Qaass
24 Zurich Oasas Q22
25 Rome Q329 Qaos
26 Lyon O3z Qs
27 Athens Oz Q16
28 Moscow (o PR Q244

O Good=above3s QFar=2535 QPoor=1t025

Note: Respondents scored cities’ prospects on a scale of 1=very poor to S=excellent and
the scores for each city are averages.

Source: Emerging Trends Europe survey 2016
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