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Principales indicadores (1T 2023)

Transacciones de vivienda

718000

Viviendas vendidas 2022
Var. LA: +6%

Tasa de esfuerzo

36,1%

Para adquirir una vivienda
Var. LA: +5,8 p.p

Rentabilidad Prime
Mutifamily*

300%

Var. vs 1T 22: +0,60 p.p

IPV (General)

55%

Precio de la vivienda
(4T 22) vs. 6,4% 4T 21

Hogares en régimende alquiler

24,2%

CBRE FORECAST: 26,4%
de hogares en alquiler en 2026

Rentabilidad Prime
Residencias de estudiantes

4.907%

Var. vs 1T 22: +0,40 p.p

Mercado de
compraventa' inversion

Mercado de

Visados de obra nueva

109000

Unidades 2022
Var. L.A: +0,6%

Var. | A. Renta media?

(o)
8%
Renta media de alquiler
€/m?/mes

Rentabilidad Prime
Flex Living

410%

Var. vs 1T 22: +0,60 p.p
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El esfuerzo para la adquisicion de vivienda escal6 hasta el 36,1% en diciembre, un nivel que no se
alcanzaba desde hace mds de una década. Mientras tanto, las hipotecas a tipo fijo han ganado
protagonismo desde el inicio de 2021y ya representan el 67,4% del total; no obstante, el tipo
variable estd ganando terreno en los Ultimos meses por el encarecimiento de los intereses fijos.

En este entorno, los hogares cada vez presentan una mayor preferencia por el régimen de
tenencia en alquiler y esperamos que esta tendencia siga creciendo en los préximos afios,
pasando de representar el 24,2% actual hasta el 26,4% del total de hogares en 2026.

En cuanto al mercado de compraventa, el sector residencial mostré un mayor dinamismo del
previsto durante el 2022, especialmente durante la primera mitad del afio. Las transacciones de
vivienda registraron su nivel mas alto desde 2007, con 718k unidades vendidas, lo cual se explica
con el aumento del ahorro de los hogares durante la pandemia, las favorables condiciones de
financiacion de los primeros meses del afio y el dinamismo de la demanda extranjera (15% del total
en el 4T). El precio de la vivienda se situd en el 5,5% (6,2% obra nueva y 5,3% segunda mano), lo
que indica el inicio de una moderacién del crecimiento de los precios de la vivienda en Espafia. Por
el lado de la oferta, los visados de obra nueva y viviendas vendidas se encuentran en niveles
razonables y similares a los de 2021 pese al encarecimiento de las materias primas.

Las rentabilidades prime residenciales han aumentado 60 pb en el tltimo afio, alcanzando el 3,6%
en Madrid y 3,85% en Barcelona. Nuestras previsiones para los préximos meses apuntan a una
tendencia mds débil, y de hecho, en abril ya se sitian en el 3,8% en Madrid y 4,0% en Barcelona.

En cuanto a las residencias de estudiantes y Flex Living, a pesar de que se mantiene un alto
interés inversor debido al gran desajuste entre oferta y demanda, la situacion macroeconémicay el
incremento del coste de financiacién también han empujado al alza la yield.

Evolucion de las hipotecas a tipo fijo y variable en Esparia (%). Fuente: CBRE Research a partir de INE
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*Layield hace referencia a activos estabilizados (operativos y alquilados) mientras que los BTR (ya sea desde
estructura forward purchase o forward funding) tienen un spread al alza medio de 20bps por €l riesgo operativo.

Rentabilidades Prime residenciales en principales ciudades europeas. Fuente: CBRE Research
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' Los indicadores de compraventa de vivienda estan actualizados con los tltimos datos puiblicos disponibles (4T 2022)
2 Variacion interanual de renta media-asking Price portales web (1T 2023 vs. TT 2022)
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Volumenes de inversion Living (Millones de €). Fuente: CBRE Research

El sector Living repitio liderando la inversién inmobiliaria en Espafia durante el 1T 2023, con
mas de €1.219M y concentrando el 42% del total transaccionado (frente al 25% de 2022). Mientras
que el sector inmobiliario espafiol ha registrado una caida del 34% en el volumen de inversidn
frente al mismo periodo del afio anterior, el sector Living presenté cifras muy similares (+3%).

5.000 Sin embargo, este buen registro estuvo muy condicionado a dos transacciones (ambas del sector
residencial en alquiler) que aunaron mas de la mitad del volumen total, siendo una de ellas
4.500 — corporativa y otra de producto affordable.
4.000
El segmento de inversion residencial represent6 el 74% del total invertido en Living con €904M,
3500 de los cuales €805M se correspondieron a BTR y €99M a PRS. Dentro de la actividad inversora
tuvo gran impacto durante el 1T el interés por el producto affordable y el volumen de inversién
3000 [ por parte del sector publico. En este sentido, el 41% del total invertido en el sector residencial en
2500 alquiler estuvo destinado a vivienda affordable y social y, por su parte, el sector publico fue una
de las tipologias de inversor mas activas con mds de €109M transaccionados de enero a marzo.
2.000 Cabe mencionar el borrador de la nueva Ley de Vivienda 2023 y que en caso de su aprobacion
1500 impactard especialmente en el mercado de vivienda asequible.
1000 — Las residencias de estudiantes se mantienen en el primer trimestre del afio como el second
. asset class dentro del Living, con un volumen de €160M (13% de la inversion total) a través de
500 tres transacciones repartidas en las provincias de Barcelona y Valencia.
0 La inversion en Flex Living alcanz6 los €154M (13% del total en Living), estando el 81% del
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 1T volumen total dirigido a Corporate Living y el 19% restante a Coliving. Nueve de las diez
2023 transacciones registradas en el 1T estuvieron distribuidas entre Madrid y Barcelona.
El Senior Living no registré actividad transaccional este trimestre, siendo su gran limitacién la
) ) ) N ) o falta de operadores especializados. Sin embargo, durante el 1T ha tenido lugar la apertura de Las
PRS WBTR " Residencias de estudiantes FlexLiving ™ Senior Living Arcadias El Encinar (Madrid), el primer activo con un operador nacional profesionalizado bajo el
modelo de renta, siendo también el primer activo del mercado “purpossed-built”.
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