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INTRODUCCION

Ilheb Nafaa_CEO DE SERVIHABITAT
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Es innegable que la crisis sanitaria generada por el COVID-19 tiene, y va a seguir
teniendo, un fuerte impacto a nivel econémico y empresarial en nuestro pais y en
otras muchas economias internacionales. A pesar de que el estado de alarma ha
provocado que a nivel de operaciones el sector presente este afio tres meses
practicamente en blanco, es la incertidumbre el elemento que mas puede influir
en como siga evolucionando el mercado.

En Servihabitat hemos detectado buenos indicadores desde que se avanzo en el
plan de desescalada y, aunque no se puede hablar de una “normalizacién”, si que
percibimos que la recuperacion se esta produciendo a un ritmo mas rapido de lo
que cabria esperar después del fuerte impacto sufrido en los Gltimos meses.

El mercado residencial, el de alquiler y el logistico pueden ser los menos
impactados y los que mas rapido recuperen ratios de normalidad, aunque los
tiempos de esa recuperacién vendran muy marcados segun las zonas y tipologias
de producto. El mercado hotelero y resto de producto terciario, mas ligados a la
evolucion de la actividad econdmica, necesitaran mas recorrido para alcanzar de
nuevo los niveles anteriores a la crisis sanitaria. En este contexto, la localizacién
del activo sera especialmente determinante en la recuperacion.

Nuestra vision es que tenemos un sector sélido y mas saneado que en anteriores
crisis, como la de 2008 en la que, como se aprecia en las curvas de recuperacion,
el efecto sobre el sistema fue instenso y a largo plazo. En esta ocasion, nos
encontramos con un impacto ,hasta el momento, mas coyuntural y ante un sector
mas profesionalizado y que sigue atrayendo el interés inversor. Un interés que en
este momento esta principalmente protagonizado por el pequefio y mediano
inversor, que ve en el inmobiliario un interesante valor refugio con buenas
rentabilidades y, sobre todo, estabilidad.

Estamos seguros de que el empuje e iniciativa de todos los actores del sector, la
recuperacion de la confianza por parte de la poblacién y un buen plan de apoyo
institucional -que creemos esencial teniendo en cuenta que es uno de los sectores
clave en la creacién de empleo y reactivacién econémica- van a permitir una
rapida recuperacion en los préximos meses que nos lleve de nuevo a datos
positivos en los principales indicadores durante el segundo semestre de 2021.

Es tarea de todos y en Servihabitat seguimos comprometidos en trabajar
incansablemente para recuperar la normalidad lo antes posible. Estamos
convencidos que asi sera.
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01 INTRODUCCION

En el contexto actual el inmobiliario se consolida, mas si cabe, como valor refugio para el inversor. En un
momento en que la alta volatilidad es la ténica en muchos de los segmentos de inversién, la estabilidad que
presenta el inmobiliario esta siendo clave para atraer a los inversores que buscan buenas rentabilidades, pero
con bajo riesgo.

Los crecimientos sostenidos en el mercado del alquiler y la revalorizacién de los inmuebles estan ofreciendo
una rentabilidad global en torno al 8%, muy por encima de retornos medios de fondos o bursatiles.

Es destacable que el momento actual esta generando un cambio en el tipo de inversor: mientras que en otras
épocas eran los grandes inversores internacionales corporativos los que capitalizaban las operaciones, hoy en
dia es el pequefo y mediano inversor el que se muestra mas activo.

Juan Carlos Alvarez_Director General de Negocio de Gestién Patrimonial de Servihabitat

El impacto del COVID-19 sobre la economia global y la espafiola sera relevante en 2020. Existen varias
previsiones, pero todas ellas tienen una elevada incertidumbre que depende de la eficacia de las medidas de
politica econémica adoptadas, de la posibilidad de que haya rebrotes, de la disponibilidad de una vacunay de
la reaccién de los consumidores.

En esta crisis, el impacto directo sobre el sector inmobiliario es menor, aunque el indirecto puede ser
relevante teniendo en cuenta la caida del PIB. Por tanto, lo importante es saber cémo sera la recuperacién. En
Espafia el aumento del gasto en muchos sectores, a partir de los datos de transacciones de tarjetasy TPV, ha
sorprendido positivamente con previsiones que indican un rebote importante del crecimiento en 2021. En
cuanto a sectores, seran los mas afectados los que pueden aportar mas a la recuperacion, por lo que, para
que esta sea vigorosa, sera precisa una contribucién sustancial del sector de restauracion y alojamientos con
la participacion de la mejora del sector industrial y la construccion.

José Garcia Montalvo_Catedratico de Economia de la UPF
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La tasa de desempleo
se incrementard mds
de 5 puntos
porcentuales en 2020,

con la prevision de
que se recupere a
finales de 2021 a los
niveles de 2019.

\\
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41 pB podria sufrir una caida en torno al 9% para mostrar una rdpida recuperacion en 2021.  \\

ENTORNO MACROECONOMICO

Es complejo plantear un escenario
Unico ante la incertidumbre de
cdmo evolucionara en los
proximos meses la crisis sanitaria,
desconociendo si habra rebrotes
de la enfermedad y si se deberan
tomar de nuevo medidas
excepcionales que vuelvan a
impactar sobre la actividad y, por
tanto, en la economia del pais.

Todos estos elementos marcaran
claramente cual serd el escenario
final que tendremos este afio en
los datos macroecondémicos.
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02 ENTORNO MACROECONOMICO

A pesar del alto impacto sobre los datos de PIB y desempleo
para este ario se espera un inicio de recuperacion a partir de
la segunda mitad de 2021. Este comportamiento difiere del

que se vio en la crisis de 2008 con unos descensos mds lentos
pero mas prolongados que se trasladaron con la misma
tendencia a las fases de recuperacion.
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02 ENTORNO MACROECONOMICO

La prima de riesgo sufrié un incremento inicial
coincidiendo con la declaracion del estado de alarma, pero
se ha recuperado, presentando en mayo un nivel por

debajo de los cien puntos. La confianza del consumidor ha
bajado notablemente y se situa 44 puntos por debajo
respecto a hace un afio.
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Fuente: Ministerio de Economia y Financial Times.
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Confianza del consumidor (en puntos)
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Fuente: CIS e ICO.
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/7H El precio de la vivienda bajard un 5,7% este afio y un 3,3% en 2021. A\

MERCADO Y EVOLUCION
DE PRECIOS

La ralentizacién de las compraventas
que se venia registrando y que estaba
condicionada por la normativa

11 hipotecaria desde el segundo semestre
de 2019, se ha visto acentuada a partir
El afio cerrard con una del mes de marzo por el Covid-19, con
prevision de casi una parada forzosa de la actividad.
420.000 compraventas,
un 26% menos respecto Los precios se veran afectados los dos
al aho pasado. préximos ejercicios, aunque no es uno
de los indicadores mas impactados
\\ debido a la actual solidez del sector y el

bajo apalancamiento. Si la situacion
evoluciona de forma favorable, y no hay
que recurrir de nuevo a medidas
excepcionales que vuelvan a frenar la
actividad econémica, los precios
podrian volver a recuperarse a partir
del segundo semestre de 2021.
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03_MERCADO Y EVOLUCION DE PRECIOS

a pre On es que para este 2020 el total de compraventa e apro
descenso de e orno el 26% respecto al ano anterior, pero gque ma
0 eses de estado de ala a 0S bueno 0 ares a lo

® aclon que aneja la Red de agente olaboradores (AP ae
ende a ba a emento respecto a |os datos de marzo en la

0 deran que a entaran las operacione e explica por la recupe
durante esto 0 ese an quedado paralizaqaas por aspecto

Compraventa de viviendas e hipotecas
(en miles)

1.239

837

564
49
464 ica
' ' : : ’ =

T

r T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012

T T

T T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020P 2021P

W Compraventas ==Hipotecas

Fuente: INE, MITMA Y CEPREDE.
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Operaciones de compraventa a 6 meses

Mas de 750 APIs opinan:
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Nota: La media ponderada ofrece un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a
la respuesta de mantenimiento. S
Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
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El precio de
la vivienda

A diferencia de la crisis de 2008, la
situacién actual impacta sobre un
sector y un mercado mucho mas
saneados. Empresas mas sélidas, con
menor apalancamiento y con planes de
crecimiento sostenibles a largo plazo
hacen que la incidencia sobre el precio
no sea tan significativa como lo seria
ante otro escenario.

Con un ritmo de crecimiento del 3,2%

en el primer trimestre, la prevision es
que los precios muestren un descenso
del 5,7% en el cémputo global del afio.

De cara al préximo afo, se espera que
el precio de la vivienda inicie una
recuperacion progresiva con porcenta-
jes que se sittian en el -3,3%. Sera a
partir del segundo semestre de 2021
cuando se volveran a registrar valores
positivos. La obra nueva, con menor
oferta en el mercado, sufrira menos la
caida que la segunda mano e iniciara
algunos meses antes la recuperacion a
cifras positivas.
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Evolucion del precio de la vivienda (IPV)
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Nota: La media ponderada ofrece un indicador de las tres valoraciones y la referencia de
50 puntos corresponde a la respuesta de mantenimiento.
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En cuanto a precios, los datos indican que Barcelona y Baleares resisten mejor a diferencia de
Madrid, que notara mas el descenso aunque el precio medio en €/m? contintia por encima. El

E| p reC|O d e |a \/|\/| en d a volumen de obra nueva y el de una oferta de producto que, bajo unas caracteristicas comunes

(como es el valor medio de la vivienda) ya ha ido reduciendo precios, son factores que
condicionan este comportamiento en las diferentes ciudades y sus areas metropolitanas.

Fvolucion de precio en la vivienda libre Evolucion de precios durante los proximos meses
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Teniendo en cuenta que la media ponderada de 50% supone que la percepcién es que se mantendran los precios,
1.500 -10% el dato de abril (34%) muestra cémo en dos meses ha cambiado la impresién hacia una tendencia bajista.
~ o0 o o -— o~ ™M < [T} O ~ 00 o [a o Nota: La media ponderada ofrece un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde
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NACIONAL MADRID BARCELONA _BALEARES El segundo semestre del préximo afo se
(Variacién %) (precio medio en €/m?) (precio medio en €/m?) (precio medio en €/m?) L .
prevé que las cifras puedan volver a retomar
Nota: P (previsién). Fuente: INE y elaboracién propia. IOS CreCimientOS mOderadOS.
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Oferta

El ritmo de las viviendas iniciadas y
terminadas se desacelera respecto el
2019, afio que, a pesar de mantener
una tendencia positiva, ya registré un
incremento porcentual menor después
de los aumentos del 2017 y 2018.

Se calcula que los proyectos iniciados
bajaran un 20% respecto al afio
pasado, mientras que los terminados lo
haran en un 12%.

La incertidumbre actual de la evolucién
de la situacion, que es la que marcara
el contexto macroeconémico y, por
tanto, el impacto en la economia local,
tiene una gran influencia en el
arranque de nuevos proyectos, asi
como en la continuidad de los que
estan en marcha.

Esta prudencia se prevé que se
mantenga para 2021 en cuanto al inicio
de viviendas, mientras que las
terminadas aumentaran de nuevo una
vez pasen los meses de desarrollo.

Mercado Residencial & Inversor Local SERVIHABITAT TRENDS |ULIO 2020

Viviendas iniciadas y terminadas (en miles)

424
159
277
124
179

- 133
86 109

52 - 81 103 86 85
36 3 49 45 54 Esssmm—— .

I T T T T T T T T T T T T T T 1

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020P2021P

Wl Viviendas terminadas =Viviendas Iniciadas

Fuente: MITMA y elaboracién propia.
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Preferencias segun tipologias y ubicaciones

La actual crisis sanitaria ha provocado cambios en la tipologia de vivienda mas demandada. Los clientes dan mas
importancia a elementos como terrazas, jardines y balcones tras el confinamiento y buscan inmuebles mas
grandes. El 80% de los Agentes colaboradores (APIs) de Servihabitat consultados identifican claramente entre sus
clientes la tendencia del incremento de demanda de espacios exteriores en las viviendas.

A nivel de localizacién se observa que la primera corona de ciudades grandes y medias se sitda con fuerza como
principal localizacién de la demanda, con un 35%, a pocos puntos del centro de las ciudades que sigue atrayendo
como primera opciéon a mas del 27% de los demandantes.

Nuevas tendencias en las demandas de vivienda

Mas de 750 APIs opinan:

50%
40%
30%
20%
- — S—
0%
Con terraza Balcén Viviendas Cambio del ambito En poblaciones Mas alejadas Con menos
o jardin mas grandes urbano al rural mas pequefas del centro vecindario

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
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MERCADO DEL ALQUILER

El mercado del alquiler sigue en
plena consolidacion y los datos
apuntan que los préximos
meses la demanda presentara
una tendencia al alza.

La incertidumbre del momento
condiciona la decision de
compray el régimen de alquiler
se convierte en la elecciéon
preferencial hasta ver cémo
evoluciona el contexto.

Mercado Residencial & Inversor Local SERVIHABITAT TRENDS |ULIO 2020
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Evolucion del alquiler

Si hasta el momento se puede ver una evolucion mensual creciente,
siendo ya el 24,1% de los hogares que se encuentran en régimen de
alquiler, se prevé que durante los siguientes seis meses las operacio-

nes de arrendamiento se incrementen de forma significativa.

Con tan solo 3 meses de diferencia, casi el doble de Agentes colabora-
dores (APIs) de Servihabitat considera que se cerraran mas operacio-
nes en este segmento de mercado.

Régimen de tenencia de vivienda en alquiler en Espafia (en %) Operaciones de arrendamiento a 6 meses
100 Mas de 750 APIs opinan:
90 100% -
80 90% | 81% -
o 80% - O - 72% 69% 70%
60 70% e o »
50 60% - o
40 50% i
241
30 19,0 40% -
20 12,5 13,4 13,8 14,5 14,0 M
10 /MWM'\/JO——/ " 20% - '
0 10%
e I T Il IE s ETEREEE e R s 6 j
£§382838E2838¢c4838283828328:c838¢ MAR-18 SEP-18 MAR-19 SEP-19 MAR-20 JUN-20
En propiedad NS En alquiler W Cedida o bonificada wesssss En alquiler (progresion) W DESCENDERA W SE MANTENDRA SE INCREMENTARA ~~®--MEDIA PONDERADA

Nota: La media ponderada ofrece un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a la
respuesta de mantenimiento.

Fuente: CIS, encuesta mensual. Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
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Nuevas tendencias

Es unanime el cambio de tendencia en la
tipologia del inmueble que se solicita.

Las viviendas con terraza y/o jardin, y las que
tienen balcén son las mas buscadas en estos
momentos, con un aumento de la demanda
en torno al 43% y el 23%, respectivamente.

Nuevas tendencias en las demandas de vivienda de alquiler

Mas de 750 APIs opinan:

50%
40%
30%
20% -
0%
Con terraza Balcon Viviendas Cambio del ambito En poblaciones Mas alejadas Con menos
o jardin mas grandes urbano al rural mas pequenas del centro vecindario

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).

Mercado Residencial & Inversor Local SERVIHABITAT TRENDS |ULIO 2020



#* Servihabitat
i1

La demanda de viviendas de alquiler crecerd, mientras que el precio
04_|\/| FRCADO DEL ALQ UILER presenta una tendencia hacia la moderacion con incrementos leves. W

XD : Este comportamiento también se ve reflejado en la opinidbn mayoritaria
Evolucion del precio

de la Red de agentes colaboradores (APIs) de Servihabitat, donde el 49,3%
opina que los precios se mantendran. El resultado global refleja una nota

Se puede continuar hablando de una variacién anual al alza en el precio de 43 puntos porcentuales, ligeramente superior a marzo de 2020, lo que

del alquiler a nivel nacional, pero este mercado muestra una tendencia refleja esta leve presion al alza.

hacia la moderacién con incrementos leves de un 3,6% interanual en
mayo de 2020, después del pico registrado en 2018. A pesar del previsible
aumento de oferta al parque de vivienda de alquiler, por el hecho de
sumarse las viviendas que hasta ahora estaban destinadas a uso
vacacional, no parece que vaya a tener un efecto sustancial en el precio.

En cambio, si que se percibe que las viviendas estaran de media algunos
dias mas en el mercado (pasando de 45 en marzo a 52 en junio), no
porque existan dudas en la intencion de alquiler, sino por la busqueda de
mejor precio y de nuevas caracteristicas.

Evolucion del precio medio del alquiler a nivel nacional

Evolucion del precios en los préoximos meses
(tasas de variacion interanual)

Mas de 750 APIs opinan:

20%
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70% - N
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i 5 . — A | A A ~=® - MEDIA PONDERADA
— €/m?/mes (precios medios de alquiler) VARIACION) BAJARAN SE MANTENDRAN SUBIRAN o

Nota: La media ponderada ofrece un indicador de las tres valoraciones y la referencia de 50 puntos corresponde a la respuesta de mantenimiento.

Fuente: Servihabitat sobre la base del banco de datos y consultas a los portales inmobiliarios Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
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ENTORNO INVERSOR

La coyuntura actual ha incrementado el
interés inversor en el producto inmobiliario.
La estabilidad y los buenos retornos
respecto a otros valores de inversion siguen
consolidando al inmobiliario como un valor
refugio.

El COVID-19 ha generado una incertidumbre
econdmica que se ha trasladado rapida-
mente a otros valores de caracter mas
volatil, especialmente a todas las inversio-
nes financieras relacionadas con valores
bursatiles.

Afadiendo la revalorizacion del inmueble a
la rentabilidad media generada por el
alquiler, el inmobiliario se sitla en un
retorno del 8%. Un dato muy por encima del
que presentan otros productos de inversion
como el bono a diez afios, los fondos de
inversién o pensiones o el Ibex-35.

Mercado Residencial & Inversor Local SERVIHABITAT TRENDS |ULIO 2020
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05_ENTORNO INVERSOR

Rentabilidad (%) 14%
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inversion presentan 0%
A . N SN IS SN IN N 0O 0O 6O 60 60 60 OO0 O OO0 oo o0 o O o o
cifras en negativo. VI W ol o T Y i T o i L
8mm.2%ogmm.2808mm.1%ogmm
n g E E nw ©c o £ € w ©c o £ € w c o £ £
B Rentabilidad anual media neta estimada 8 Rentabilidad bruta Revalorizacién

Fuente: Portales web. BAE. Cdlculos propios de CEPREDE para estimacion de “neta” y de “revalorizacién”.

: 30%
Comparativa
o 20%
de rentabilidad :
0,
T por producto 10%
el inmobiliario 0%
se consolida como 2010 2011
el valor mds estable -10%
y rentable.
-20%
-30%

== Fondos de Inversion msss= Fondos de Pensiones m |bex35 YD

mesmm Alquiler Espania

Fuente: Datos Inverco, Bloomberg y portales inmobiliarios.
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05_ENTORNO INVERSOR

Tipologia del inversor

La tipologia de inversor ha cambiado notablemente con la
situacion actual. Mientras que en el primer trimestre, en linea

con ejercicios anteriores, las operaciones de inversién estaban
protagonizadas mayoritariamente por inversores corporati-
vos, a dia de hoy es el pequefio y mediano inversor el que
presenta un mayor interés por el producto inmobiliario.

Tipo de inversor  80%

) . 69,5% 70,4%
Mas de 750 APIs opinan: 70%
60%
50%
40%
30% 30,5% 29,6%
0 v
20%
0
, 0%
Sk DR Peticiones Cerrando Peticiones Cerrando
’CZ';%Z’ZZ Ieons ;’::lfzzgéa;;gzgres de informacién compras de informacién compras
\\
Pequeiio inversor Inversor profesional

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
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05_ENTORNO INVERSOR

Aunque nuestro pais sigue atrayendo el interés de los grandes fondos, la
actual situacion esta generando una ralentizacion de las operaciones
protagonizadas por este perfil de inversor que se encuentra mas a la

expectativa de la evolucién econémica de los préximos meses para actualizar
sus planes. En cambio, el pequefio inversor local ve en el inmobiliario un
proyecto estable y una buena oportunidad coyuntural gracias a la contencién
0 ajuste de precios y a la creciente demanda del mercado de alquiler.

11,6% 1,3% 0,1%

Ticket medio por operacion 100%

Més de 750 APIs opinan: 90% 87,0%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

Estabilidad, rentabilidades, 20%

revalorizacion y servicios que 10%
permiten mitigar riesgos potencian el 0%
0

interés del inversor no profesional.
\ <200.000€ 200.000€ - 500.000€  500.000€ - 1.000.000€ > 1.000.000€

i

Fuente: Servihabitat y Red de agentes colaboradores (APIs).
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COMPRAVENTAS

420.000

-26% vs. 2019

24,1%

DE LOS HOGARES ESTAEN
REGIMEN DE ALQUILER

L
§§|§ Mercado Residencial & Inversor Local SERVIHABITAT TRENDS |ULIO 2020

Principales
datos para 2020

PRECIO

-5,7%

vs. 2019

8%

DE RETORNO GRACIAS A LA
RENTABILIDAD DEL ALQUILER
Y A LA REVALORIZACION

PIB

-8,9%

VIVIENDAS CON
TERRAZA Y JARDIN

+40%

DE DEMANDA PARA VENTA Y ALQUILER

0%

DE LAS OPERACIONES DE INVERSION EN
MANO DE LOS PEQUENOS INVERSORES
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FUENTES DE INFORMACION UTILIZADAS

SURVEY DATA: SERVIHABITAT
Cuestionario especial post Covid-19 realizado en junio a una amplia muestra de mas de 750 Agentes colaborado-
res inmobiliarios (APIs). El resto de los cuestionarios mantienen una frecuencia semestral (marzo y septiembre).

HARD DATA: FUENTES OFICIALES

01_ Banco de Espana

02_ Bloomberg

03_ CEPREDE. Centro de Prediccién Econémica

04_  CIS. Centro de Investigaciones Sociolédgicas

05_ Colegio General del Notariado

06_ Colegio Oficial de Registradores

07_  Financial Times

08_ INE. Instituto Nacional de Estadistica

09_ Inverco

10_  MEES. Ministerio de Empleo y Economia Social

11_  MINECO. Ministerio de Economia, Industria y Competitividad
12_  MITMA. Ministerio de Transporte, Movilidad y Agenda Urbana
13_  SEPE. Servicio PuUblico de Empleo

La informacion referida al mercado de alquiler que aparece en el presente documento ha sido elaborada
a partir de fuentes oficiales, datos propios de la cartera de inmuebles de alquiler gestionada por Servihabitat,
asi como de los principales portales inmobiliarios que ofrecen viviendas en alquiler.
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AVISO: Este es un documento informativo que contiene previsiones y estimaciones que pueden estar sujetas a cambios sin notificacion previa. Servihabitat no se responsabiliza del uso que hagan terceros de las informaciones contenidas en dicho documento.
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