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Introduccion

En los mas de diez anos pasados desde el estallido de la burbuja inmobiliaria en Espanay
especialmente desde el inicio de la recuperacion a partir de 2015, una de las preocupaciones
sociales mas presentes en el pais ha sido el acceso a la vivienda. Si bien es un problema que
se focaliza en las grandes ciudades, todo el pais ha experimentado en los ultimos anos un
fuerte crecimiento en el precio de la vivienda, lo que la ha vuelto inaccesible para una parte
importante de la poblacion.

En este contexto el estallido de la pandemia del Covid-19 y el impacto econdémico
relacionado no hacen sino complicar todavia mas la situacion. Pese a que el efecto sobre
los precios de la vivienda ha sido muy variable segun zona y tipologia, o que resulta
evidente es que el aumento de la tasa de desempleo y |la caida de la renta van a afectar muy
negativamente a aquellas personas buscando acceder a una vivienda.

Es por ello que la Administracion Publica a todos los niveles ha aumentado su compromiso
con la creacioén de vivienda asequible, cuyo objetivo es ofrecer acceso generalizado a la
vivienda a precios por debajo de mercado.

Siguiendo con las lineas marcadas por el propio sector publico, este informe se
enfocara exclusivamente en vivienda en alquiler. Como se vera a lo largo del estudio, las
caracteristicas del arrendamiento frente a la compraventa lo convierten en la modalidad
de preferencia en los esquemas de vivienda asequible, por su impacto social y su mayor
flexibilidad.

En este informe analizaremos en primer lugar los elementos de contexto que nos han traido
a esta situacion en la que el acceso a la vivienda es un problema para los ciudadanos y una
prioridad para las autoridades, incluyendo cuestiones como una mayor presion sobre los
salarios, menores facilidades hipotecarias y el impacto del Covid-19.

Para complementar tambien estudiaremos el interes de la administracion publica en esta
cuestion y la opinion del sector privado, incluyendo posibles oportunidades que pueden
surgir para promotores e inversores.
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En segundo lugar visitaremos la solucion clasica al problema de la vivienda asequible: la
vivienda de proteccidn oficial. Seleccionando las regiones mas tensionadas en funcion

de sus precios, tasas de esfuerzo y liquidez de mercado, haremos una descripcion de las
caracteristicas y requisitos de la Vivienda de Proteccion Oficial para arrendamiento en cada
una de ellas.

Sin embargo, la solucién VPO en ocasiones no es lo suficientemente flexible para ofrecer
soluciones a los problemas habitacionales. Como alternativa, la Administracion Publica
tanto a nivel nacional como regional y local ha desarrollado planes especificos de vivienda
asequible. En este apartado veremos todos los detalles publicados de iniciativas como el
Plan Vive de Madrid o el Plan 20.000 del MITMA.

Para ver cOmo se comportan estos planes en relacion a la necesidad actual de vivienda
asequible, hemos realizado una estimacion de demanda a nivel cddigo postal llegando a
concluir gue son necesarias mas de un millén de viviendas en un escenario intermedio.

Por ultimo, teniendo muy presente el impacto sobre el sector inmobiliario que pueden
tener los fondos de recuperacion Next Generation se ha anadido un apartado en el que se
describen los ejes de estos fondos y su posible direccion hacia la vivienda asequible.
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La necesidad de vivienda asequible en Espana

a. La presion creciente sobre los ciudadanos



Evolucion del precio de la vivienda frente a salarios 8§ AA

El encarecimiento del precio de la vivienda en Espaina en los ultimos anos es un aspecto que
no ha pasado desapercibido en la sociedad y es sin duda uno de los factores que ha llevado
a las autoridades a mirar con atencion el tema del acceso a la vivienda.

El precio de la vivienda no solo ha aumentado significativamente, sino que lo ha hecho
a mayor ritmo que los salarios de los espanoles. En el grafico de la derecha se observa la
relacion entre el precio de la vivienda y el salario medio en Espaina, cuanto mas alto es el
indice, mas cara es la vivienda en relacion al salario.

Si bien es cierto que el indice alcanzd su maximo histérico en 2008, es necesario tener
en cuenta que el contexto econdmico vy las facilidades de credito hipotecario no eran
las mismas que en el momento actual, por lo que el acceso a la vivienda no estaba tan
condicionado al salario.

Desde el ano 2014 se observa una pendiente creciente en el indice, lo que significa que la
vivienda se esta encareciendo rapidamente frente al salario.

Esta conclusion se puede confirmar a través de la evolucion de la renta por hogar. Como
muestra el grafico, desde el maximo en 2009, la renta disponible por hogar se redujo
significativamente a lo largo de la crisis econdmica de los anos siguientes y se ha mantenido
estancada desde entonces. Aunque hubo una tendencia a la recuperacién hasta 2019, nunca
se llegd a recuperar del todo antes de que la economia espanola sufriese el impacto del
Covid-19, cuya magnitud total todavia esta por ser medida.
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de INE.



Dificultades de acceso a crédito hipotecario g AA

Complementando el apartado anterior, es necesario estudiar el acceso a crédito hipotecario
para vivienda. Lo que podemos ver es que las restricciones a la hora de acceder a las
hipotecas han aumentado en varios sentidos.

En primer lugar ha disminuido fuertemente el niumero de hipotecas constituidas, que
alcanzdé un récord durante el primer trimestre de 2006 (366.094 hipotecas) mientras que en
el mismo trimestre de 2019 no se llegd a un tercio de esta cifra (99.010). El afio 2020 se cerrd
con un total de 83.132 hipotecas en el ultimo trimestre, confirmando la caida.

Este descenso ha ido acompanado de una bajada en la ratio de hipotecas por compraventa.
En 2009 se firmaron 1,79 hipotecas por cada compraventa de vivienda. Sin embargo,
actualmente esta ratio es de 0.72 hipotecas, indicando que cada vez mas personas compran
vivienda sin recurrir a crédito bancario debido, en parte, al endurecimiento de los requisitos.
Estos requisitos tenderan a endurecerse mas a causa del Covid-19 con unas entidades
bancarias preocupadas por su liquidez y un aumento de los impagos.

Por otro lado, también ha caido el porcentaje del valor de la vivienda que se permite
hipotecar. En 2006 la media de un crédito era del 107% del valor de la vivienda medido segun
su precio de transmision y de un 64% segun el valor de tasacion, mientras que en 2016 este
valor habia caido a un 80% segun el precio de transmision. A cierre de 2020 se mantenia

en un 65% sobre el valor de tasacion, habiendo alzando su minimo en 2009. En el dltimo
trimestre de 2020 menos de un 10% de las hipotecas superé el 80% de valor hipotecado.

Por ultimo, el valor medio en euros de las hipotecas cayé con fuerza tras la burbuja, pero
esta subiendo de nuevo a buen ritmo. Esto se debe principalmente a dos factores: que el
precio de la vivienda esta volviendo a subir, impulsado por una preferencia post-Covid por
viviendas mas amplias y modernas; ademas afecta la evolucion del Euribor que ha bajado
fuertemente en la ultima década hasta colocarse en valores minimos desde su creacion, lo
gue incentiva un mayor endeudamiento.

107% 807% -0,48%

valor transmision valor transmision Euribor 03/2021
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de INE y Banco de Espana.



El impacto economico del Covid-19

Tras un ano de pandemia provocada por el Covid-19, los efectos econdmicos derivados
de los ceses de actividad senalan que la economia espanola puede llegar a tardar anos
en volver a funcionar a todo su potencial. A cierre de 2020, pese a la recuperacion en los
ultimos trimestres, el PIB espanol firmaba una caida del 10,8%.

Aunque la magnitud del impacto y la duracion de la recuperacion es todavia dificil de
medir, algunos de los efectos ya confirmados apuntan a que el acceso a la vivienda va a
complicarse todavia mas para la mayoria de los espanoles. El Banco de Espana maneja tres
escenarios de recuperacion para 2021, condicionados a la evolucion de la pandemia: el
mas optimista espera una subida del 7,5% del PIB, mientras que el mas severo contiene el
crecimiento a solo un 3,2%.

Teniendo en cuenta que la posesion de un puesto de trabajo estable es uno de los aspectos
mas importantes a la hora de adquirir una vivienda, es importante estudiar la evolucion de la
tasa de paro en Espana en el ultimo ano.

A nivel nacional la tasa de desempleo ha pasado de un 14% a finales de 2019 a un 16,1% al
cierre de 2020. Para captar la magnitud de este problema podemos ver que la tasa de paro
ha aumentado para todos los segmentos de la poblaciéon y se espera que cierre 2021 en un
15,9% (escenario optimista) o que suba hasta el 18,3% (escenario severo).

Mas grave es todavia apreciar que el impacto en el desempleo, como suele ser comun, ha
sido mayor entre la poblacion joven, mucha de la cual se encuentra en proceso de acceder a
su primera vivienda (30-44 anos).

Este dato de desempleo y el impacto sobre las rentas derivado permite esperar que el
acceso asequible a la vivienda vuelva a ser una de las principales preocupaciones de la
opinidn publica, como ya lo fue en los anos posteriores a la crisis de 2008. En este sentido,
se puede esperar que los planes y estrategias de vivienda asequible dirigidos por la
Administracion sean cada vez mas ambiciosos.
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g AA

La necesidad de vivienda asequible en Espana

b. El papel de la Administracion Publica



El papel de la Administracion Publica g AA

Como hemos visto, por cuestiones econdmicas y sociales el acceso asequible a la vivienda

suele ser una de las cuestiones prioritarias para los gobiernos en todos los niveles de la

administracién publica.

Las estrategias que sigue la administracion para articular este interés en vivienda son HOY Vivienda | La ley por el derecho a la vivienda llegara al Congreso antes de fin de afio
multiples. Por un lado la solucion clasica es la promocidn y calificacion de vivienda

protegida, que en los ultimos anos ha tomado de manera creciente la forma de vivienda para

arrendamiento o para alquiler con opcioén a compra. La Iey por el de rec ho a Ia ViVienda
Ademas de la solucién de vivienda protegida, tanto el gobierno nacional como las "ega ré al CO ngreso a ntes de ﬁ n de

administraciones regionales han desarrollado a lo largo de los anos un complejo entramado

ir
de planes de vivienda asequible a precios limitados, ayudas a la promocién de la vivienda, a no
ayudas al acceso a la vivienda y al alquiler e incluso subvenciones a la rehabilitaciéon de
inmuebles.

Hoy, 25 de septiembre 2020.

En este sentido, al margen de las estrategias regionales, los ultimos esfuerzos del gobierno
central en materia de vivienda se cristalizan en varios textos legislativos que se trataran mas

en detalle a lo largo del informe:
VIVIENDA

> Plan Estatal de Vivienda 2018-2021 (2018 Colau reclama al Gobierno una ley de vivienda que
> Real Decreto de medidas urgentes en materia de vivienda y alquiler (2019) garantice el 15% de pisos SOCiales en 20 aﬁos

- Real Decreto de medidas de reactivacion econdmica para hacer frente al impacto
del COVID-19 en los ambitos de transportes y vivienda. (2020)

OkDiario, 19 de marzo 2021.

» Ley por el Derecho a la Vivienda (en proceso)



El auge del acceso a traves del alquiler AA

A la hora de estudiar el papel de la Administracion Publica tenemos que preguntarnos los
motivos que han llevado a favorecer el alquiler frente a la compraventa como método

de acceso preferente a la vivienda asequible. Como se vera en apartados posteriores, los
esfuerzos de la administracion en materia de vivienda se han cristalizado tradicionalmente a
través de la vivienda protegida y en la mayoria de los casos en modalidades de compraventa.

Hasta la ultima década las autoridades no habian apostado por la vivienda en alquiler. Esto
se ha traducido en nuevas modalidades de arrendamiento y alquiler con opciéon a compra.
Ademas, el interes se ha trasladado a los planes especificos de vivienda desarrollados por la
administracion. Entre los motivos que han llevado a este nuevo paradigma podemos citar:

> Enlos ultimos quince anos ha aumentado significativamente el porcentaje de
hogares espanoles que viven en régimen de alquiler. Entre 2004 y 2019, el total nacional
paso de un 14% de los hogares a situarse por encima del 18% y algunas comunidades han
experimentado crecimientos de doble digito.

- Elaumento de porcentaje de hogares viviendo en alquiler ha sido mayor entre

la poblacién joven. El sesgmento entre 30 y 44 anos ha pasado de un 20% en 2004 a
un 31% en 2019. Este grupo es precisamente el que suele buscar acceso a su primera
vivienda, por lo que resulta l6gico que las politicas de acceso asequible se basen en el

arrendamiento.

- Las iniciativas desarrolladas por la Administracion Publica han coincidido en el
tiempo con la explosion del interés por el build to rent que esta cambiando la forma en la
que el sector promueve y gestiona sus activos. Estas dos tendencias pueden entrar en un
circulo virtuoso que alinee los intereses de administracion y sector privado.

>  Mientras que los precios de compraventa se han mantenido estables en la

ultima década (+0.8% trimestral desde 2014), los precios del alquiler han aumentado
fuertemenente en el conjunto de Espana. Este aumento es notable teniendo en cuenta
que gran parte se ha sufrido en muy poco tiempo (2016-2019) y en los principales
nucleos urbanos. Esto explica que la sensibilidad de la poblacién hacia el precio del
alquiler sea mayor y eso a su vez haya condicionado la direccion de la agenda publica.
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Encuesta de Condiciones de Vida.



El papel de la Administracion Publica AN

Calificaciones de Vivienda Protegida 2008-2020
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Si bien es cierto que la vivienda protegida es una de las posibles soluciones para los
problemas de acceso a la vivienda, se puede observar que el niumero de calificaciones
totales ha caido significativamente en los ultimos anos. El interés promotor ha caido

tanto en el sector publico como en el privado.

En el grafico izquierdo se muestran las calificaciones tanto para vivienda de
compraventa como de alquiler, al no existir datos diferenciados por tipologia
anteriores a 2014, lo que impide ver la caida de calificaciones a partir de 2013.
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Calificaciones de Vivienda Protegida - Promocidén Publica y Privada 2014-2020
@ Privada Publica
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Desde 2014 |a mayoria de las promociones han corrido a cargo del sector privado,
con el sector publico gestionando tan solo el 19% del total de viviendas. La caida del
interés privado en la promocion de vivienda protegida se justifica por unos costes
operativos cada vez mayores y por unos precios maximos que en ocasiones guardan
poca relacion con los precios del mercado en cada zona.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MITMA.



El papel de la Administracion Publica AN

Regiones con planes de vivienda asequible iniciados - abril 2021
@ Plan a nivel regional @ Plan anivel local

Ante la aparente incapacidad de la vivienda de proteccion oficial

para solucionar los problemas de acceso a la vivienda en Espana, la
administracion publica a distintos niveles ha comenzado a desarrollar
planes de vivienda asequible siguiendo distintas modalidades.

Desde el punto de vista de este informe son objeto de estudio aquellos
planes de vivienda que, ademas de ofrecer programas para los ciudadanos,
tienen facilidades para promotores e inversores, potenciando la
colaboracion publico-privada.

En este sentido, la mayoria de los planes desarrollados hasta ahora han
sido a nivel de comunidad auténoma, como son los casos de Madrid y
Andalucia. Algunos ayuntamientos locales han potenciado sus propios
planes, como Barcelona o Sevilla.

Fuente: Atlas RE Analytics research
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La necesidad de vivienda asequible en Espana

c. La opinion del sector privado
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La opinion del sector privado

Ademas del contexto econdmico y social del momento y del interés de la administracion
publica en desarrollar vivienda asequible, el tercer factor de importancia en este asunto es
la posicidn del sector privado, que al final del proceso se encarga de la mayor parte de la
promocion de vivienda en Espana. Ninguna estrategia de vivienda asequible sera viable si no
alinea los intereses del publico general, la administracion y el sector privado.

En este aspecto el impacto del Covid-19 ha jugado un papel de catalizador. Voces
importantes del sector inmobiliario han visto la colaboracién publico-privada como una
oportunidad unica de reactivar la actividad promotora tras el pardn provocado por la
pandemia, a la vez que serviria para aliviar los problemas habitacionales crecientes en la
sociedad espanola.

Al mismo tiempo se han destacado los efectos positivos sobre el empleo y la economia en
general que tendria una apuesta fuerte por la construccion y rehabilitacion de viviendas,
especialmente teniendo en cuenta que otras actividades con gran aportacion al PIB del pais,
como el sector turistico, experimentaran recuperaciones post-Covid mas lentas.

Por si esto no fuese suficiente, el interés por la colaboracion publico-privada ha coincidido
en el tiempo con el auge del build to rent, otra tendencia que ha llevado a los promotores
a plantearse nuevos modelos de negocio ligados a la promocién de vivienda en alquiler y la
operacion de los activos a largo plazo.

Pese a todo esto, para que exista una verdadera colaboracion se deben disenar planes

con caracteristicas que satisfagan a todas las partes. Las principales promotoras del pais
han expresado su interés en participar con la administracién publica para solucionar los
problemas de vivienda, pero por el momento varias de ellas han mostrado su escepticismo
con los planes ya publicados — como el Plan Vive Madrid— por considerar que son

poco atractivos desde el punto de vista del promotor expresando diversos motivos de
preocupacion.
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Principales preocupaciones del sector privado

La seleccion de los inquilinos se realiza mediante
procedimientos publicos, con escaso control del
promotor u operador.

En algunos casos las concesiones de suelos para
vivienda asequible ralizadas son temporales y tras
acabar la proteccidn deben devolverse (Ej: Plan Vive).

En la mayoria de CCAA la venta de una promocion
protegida durante la proteccion esta prohibida,
convirtiendo los activos en iliquidos.

Los concesionarios tienen que gestionar los
problemas de morosidad y desahucio, pero sin
poder elegir previamente a los inquilinos.

Existen ciertos costes que tradicionalmente el sector
repercutia al cliente final pero que con esquemas de
vivienda asequible asume el constructor (Ej: IVA).

Los tiempos en la adjudicacién de lotes de
suelos, licencias y otros tramites pueden afectar
negativamente a la rentabilidad de los proyectos.

La relacidon entre el precio de las parcelas y el precio
maximo de venta o alquiler puede llegar a eliminar la
rentabilidad para el promotor.
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Jose Ignacio Morales (CEO de Via Célere): “La segunda
residencia va a vivir una segunda juventud”

:Es una utopia la colaboracién publico-privada?

La realidad es que es un término que puede tener muchisimas derivadas. Es decir,
colaboracion publico-privada puede referirse cuando nosotros estamos haciendo
alusion a la regulacion, por ejemplo. En este sentido, es necesario que el sector tenga
un dialogo con la Administracion previo a emitir una regulacion, porque solo los

agentes de mercado sabemos que necesita el mercado.

Hablar de colaboracion publico-privada tambien es hacerlo de sacar programas de
vivienda sobre suelo publico como el Plan Vive de Madnd u otros del Ayuntamiento de
Barcelona donde la Administracion tiene suelo, pero no tiene musculo constructivo

ni musculo financiero para acometer, por ejemplo, la construccion de las viviendas. Pero
la definicion va mucho mas alla de los programas de vivienda especificos porque creo
que tambien deberia servir para facilitar el acceso a la vivienda a la gente joven con

programas como el 'help to buy' de Reino Unido.
:Estdn estudiando entrar en el Plan Vive de la Comunidad de Madrid?

Todas las promotoras en el mercado hemos analizado y seqguimos analizando y
seguiremos analizando todos los programas de este tipo de colaboracion publico
privada que se pongan en el mercado, aunque nosotros estamos muy centrados en
sacar mucho rendimiento a nuestro banco de suelo. Tenemos mucho suelo que
explotar, como digo, no solo en términos de cantidad, sino de calidad, y nuestros

esfuerzos seran mas bien centrados en nuestro propio banco de suelo.

idealista news, 2 de marzo de 2021

Inversores, promotores y Administracion: como
resolver el puzzle del alquiler asequible

Hasta ahora los proyectos de alquiler asequible promovidos por las AAPP han pecado
de una cierta vision "naif” de la realidad, esperando que los inversores "pasen por el
aro” de cuestiones que no son aceptables. De ahi que varios de estos procesos hayan

quedado desiertos.

Jeffrey Sujar, Managing Partner
Alternative Investments de Urbania International
|dealista news, 24 de febrero de 2021

Metrovacesa no se presenta al plan de alquiler de Madrid y Aedas, Neinor o Via Celere se lo piensan A A

LorenA Torio 03/03/2021 04:40

Las grandes promotoras inmobiliarias del pais toman posiciones frente al Plan Vive de Madrid, el programa de
colaboracion publico-privado que prevé construir 15.000 viviendas de alquiler asequible en la Comunidad de
Madrid durante toda la legislatura. Por el momento, Metrovacesa es la tinica gran promotora que ha decidido
no participar en el concurso. La cotizada dirigida por Jorge Pérez de Leza argumenta que el alquiler no forma
parte de su negocio principal v que se centra en el negocio residencial para el que dispone de suelo suficiente y
de calidad.

OK Diario, 3 de marzo de 2021

David Martinez (CEO de Aedas): "Construiremos 1.000
viviendas al ano destinadas al build to rent”

:Cuadl es el papel de Aedas en la colaboracién publico-privada entre |la
Administraciéon y el sector?

Estamos siguiendo muy de cerca los planes de algunas Administraciones regionales y
locales para el desarrollo de proyectos destinados al alquiler en suelos publicos bajo
sistemas de concesion de derechos de superficie o similares. Hoy por hoy, el acceso a la
vivienda de las generaciones jovenes es uno de los mayores problemas. En ese sentido,
estamos muy comprometidos esperando que se publiquen los pliegos de algunos de
los concursos que nos consta que se estan disenando por parte de las Administraciones
y tenemos mucho interes en poder contribuir a resolver este problema grave que

tenemos a nivel de pais.

Idealista news, 21 de diciembre de 2020

Neinor entra en el segmento de la vivienda asequible con la
Los promotores catalanes reclaman compra de Quabit

potenciar la VPO y agilizar las o _ , , ,
Neinor promovia vivienda destinada a clase media y media alta, mientras que

licencias de obras Quabit esta especializada en tipologia para clase media baja

El hecho de que ésta posea constructora propia (con 18 promociones activas) abre posibilidades de sinergia para proyec-
tos de vivienda protegida de Neinor, que ha confirmado que se presentara al plan VIVE de la Comunidad de Madrid, por el

La APCE reclama que se revisen los precios maximos de venta y alquiler vigentes en regimenes de VPO, "para que se construiran 25.000 viviendas publicas en ocho afios.
hacerlos viables"

El sector insta a reactivar la actividad constructora desde la Administracién para mantener el empleo

De las 7.000 viviendas que prevé construir en el banco de suelo de Quabit, el consejero delegado de Neinor, Borja Garcia-
El Periédico, 27 de abril de 2020 Egotxeaga, estima que unas 1.500 "encajarian bien en el mercado de alquiler’, en el que aspira a colocar 5.000 viviendas
el proximo lustro.

" Agencia EFE, 12 de enero de 2021



La vivienda asequible como inversion

Respecto a la opinion del sector privado en materia de vivienda asequible es importante
tener en cuenta que en los ultimos anos se ha visto un cambio de paradigma importante en
el interés del sector desde el punto de vista de negocio.

Estimulados por una presion reguladora creciente y por la necesidad de diversificar sus
portfolios al margen del residencial tradicional, cada vez son mas los actores que ven en la
vivienda asequible un modelo de negocio atractivo.

Aunque no se puede ignorar que la inversion en vivienda asequible tiene caracteristicas
especificas que generan riesgos Unicos como, por ejemplo, un riesgo reputacional mas alto,
estos fondos y promotores pioneros puede marcar la hoja de ruta para el resto del sector vy a
partir de su experiencia se podra evaluar la viabilidad de este nuevo mercado.

Por otro lado, la existencia de empresas privadas cuya actividad principal sea la vivienda
asequible facilita la generacion de sinergias con la administracion publica, lo cual asegura un
mayor numero de planes € iniciativas de vivienda social en el futuro.

Esto ultimo es importante, ya que los promotores se seguiran enfrentando a unos costes
de desarrollo similares pero con menos margen para jugar con los precios, lo que les
hara depender de fondos especializados o de subvenciones publicas para financiar sus
proyectos.

16

g AA

CONSTRUCCION E INMOBILIARIO

Nace Primero H, la primera Socimi social en
Espana para acoger a personas sin hogar

REBECA ARROYO @rebearrovo 4MAR.2021-11:19

000

Expansion, 4 de marzo de 2021

Amazon crea un fondo con 2.000
Mmillones destinado a vivienda
asequible

Gabriel Santamarina 11/01/2021

Brainsre.news, 11 de enero de 2021

Nace un fondo que quiere levantar 1.000 viviendas de
alquiler asequible por todo Madrid en cinco anos

Nace un nuevo fondo de inversion dispuesto a entrar en el sector de las viviendas de
alquiler asequible. Se trata de Q Living, esta impulsado por el Grupo Qualitas Equity y

actualmente se encuentra en proceso de levantar capital para empezar a operar.

Su objetivo es destinar en torno a 200 millones de euros para promover cerca de
1.000 viviendas de alquiler asequible en la Comunidad de Madrid y en un plazo de

cinco anos. Se trata de pisos tanto libres como de proteccion oficial.

idealista news, 16 de junio de 2020
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La vivienda protegida como solucion clasica



La cuestion de la vivienda asequible se ha afrontado tradicionalmente en Espana desde
varios frentes. Uno de los mas comunes es a traves de planes de vivienda protegida en
regimen de alquiler.

En este sentido, este tipo de promociones protegidas ofrecen soluciones de vivienda a
través del alquiler a precios por debajo de mercado en base a una serie de requisitos.

Navegar el mundo de la vivienda protegida en Espana es una tarea compleja. Pese a que
existe una legislacion nacional al respecto en la que se describen las modalidades de

VPO basicas, cada Comunidad Auténoma tiene competencias legislativas en materia de
vivienda, por lo que los planes de vivienda protegida, las modalidades disponibles e incluso
los requisitos de acceso exigidos varian significativamente entre regiones.

De cara a facilitar la comprension de lo que ofrece actualmente la vivienda protegida en
régimen de alquiler hemos realizado un analisis en profundidad de las regiones espainolas

mas tensionadas en materia de vivienda. Estas regiones se han elegido siguiendo un criterio

triple: precios medios de alquiler, tasas de absorcion del mercado de alquiler y tasas de
esfuerzo de la poblaciéon para pagar la renta mensual.

Para todas estas regiones hemos sintetizado las modalidades disponibles de vivienda
protegida en alquiler y en alquiler con opcidon a compra. Para todas ellas hemos
estandarizado y extraido la informacion mas interesante desde el punto de vista promotor/
inversor.

El resultado del analisis sirve para constatar la rigidez y gran dispersion de la situacion de la
VPO en Espana. Con esto se hace muy dificil alcanzar soluciones completas y homogeneas
al problema del acceso a la vivienda a nivel nacional.
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Modalidades generales a nivel nacional

Precio 22

Modalidad . .,
transmision y ss.

Precio 1 transmision Renta Mensual

Actualizacion

AA

Seleccion
Inquilinos/
Compradores

Venta a personas
juridicas durante
la proteccién

Duracion
proteccion

Ingresos de

Renta entrada

Alguiler Régimen €/m2 Precio Basico Nacional
Especial *1,5

1) Contratos a 10 anos: < Precio Venta * 5,5%
2) Contratos a 25 anos: < Precio Venta * 4,5%

Alguiler Régimen €/m2 Precio Basico Nacional
Concertado *1,6

Alguiler Régimen €/m2 Precio Basico Nacional
General *1,8

, . w1
AOC < Precio Calificacion * 1,7 _

NOS* i * o
(Renta Desembolsada * 0,3) 1) Contratos a 10 afos: < Precio Venta * 5,5%

En terminos generales las viviendas de proteccion oficial cuentan con tres regimenes
especificos segun el precio maximo permitido: especial, general y de precio
concertado o tasado.

Tanto para el caso general a nivel nacional como para la legislacién en cada region, el
Precio Basico de calificacion es un modulo de precio/m2 minimo definido anualmente
por las autoridades pertinentes en materia de vivienda.
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Concurrencia

Anual IPC 90 <25 |PREM 30 afios Ut NA
Publica

Anual IPC 90 < 6,5 IPREM 30 afios Leheuierele NA
Publica

Anual IPC 90 < 4.5 |IPREM 30 afios Concurrencia NA
Publica

Anual [PC 90 <2,5IPREM // <4,5 30 afios Concurrencia NA

IPREM // < 5,5 IPREM Publica

Fuente: Atlas RE Analytics research

Sobre este modulo basico se calculan los precios de venta y alquiler de las viviendas
aplicando, segun la region, distintos multiplicadores segun la zona, el aho de
calificacion, la duracion de la proteccion, etc...

Finalmente, el precio total de la vivienda se calcula multiplicando el precio/m2 oficial
por la superficie de la vivienda, contando anexos en funcion de varios criterios.



Modalidades disponibles en la Com. de Madrid

Precio 22

. . Renta Mensual
transmision y ss.

Modalidad Precio 12 transmision

Actualizacion

AA

Seleccion
Inquilinos/
Compradores

Venta a personas
juridicas durante
la proteccién

Duracion
proteccion

Ingresos de

Renta entrada

Alquiler Precio < 5,5% Precio Venta

Basico

Alquiler Precio

Limitado < 5,5% Precio Venta

€/m2 vivienda
calificada mismo ano
precio basico

AOQ Erecio 1) 2°-5° ano: (E/m2
Basico Calificacion * 1,3) - (Renta
Desembolsada * 0,5)

< 5,5% Calificacion

2) 6° ano: (E/m2 Calificacion * €/m2 vivienda

AO.C .Prec:|o 1,4) - (Renta Desembolsada * calificada mismo afo < 5,5% Calificacion
Limitado . .
0,5) precio basico
3) 7° afoy ss: o
(€/m2 Calificacion * 1,5) - €/m2 vivienda _ _
AQOC Joévenes (Renta Desembolsada * 0.5) calificada mismo ano < 5,56% Calificacion

precio basico

La Comunidad de Madrid presenta caracteristicas especificas interesantes en materia
de vivienda protegida para alquiler.

En primer lugar Madrid cuenta con una modalidad de alquiler con opcién a compra
para jovenes —menores de 35 anos—. En este caso las viviendas calificadas son
ligeramente mas pequenas, 80 metros en el caso normal, pero los requisitos de
ingresos v la renta se calculan mediante el mismo procedimiento.
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Concurrencia

Anual IPC 110 <5,5 IPREM 15 anos

Publica
Anual IPC 150 <75 IPREM 15 afios Conc,ur.rencna Permitida siempre
Publica que se venda a una
persona juridica 'y
que esta acepte las
Concurrencia condiciones de la
Anual IPC 110 < 5,5 IPREM 10 anos Publica proteccion.
El vendedor podra
mantener la operacion.
. Concurrencia La venta se realizara a
Anual IPC 150 <75 IPREM 10 afos PUblica precio libre
Anual IPC 80 < 5,5 IPREM 10 afios Concurrencia

Publica

Fuente: Atlas RE Analytics research

Por otro lado, un aspecto muy interesante para inversores es que el propietario
privado de una promocioén de vivienda protegida podra transferir dicha promocion a
otra persona juridica durante la duracion de la proteccion. Esta transaccion se hara a
precio libre y el vendedor podra mantener la operacion de los activos, si asi lo deciden
ambas partes.



Modalidades disponibles en Cataluna AA

Seleccion Venta a personas

: : . . Precio 2° Actualizacion Ingresos de ., ., . .
Modalidad Precio 1% transmision . . Renta Mensual 9 Duracién proteccién Inquilinos/ | juridicas durante
transmisidn y ss. Renta entrada .,
Compradores la proteccién
MUNICIPIOS TENSIONADOS
. - 1) Promociones en suelos destinados
Alquiler Régimen
N Eepodil - - Anual IPC 90 <IRSC * 2,34 a VPO con subvencion: 30 afios
2) Promociones en suelos no
destinados a VPO sin subvencion: 10
anos
1;,2;?325{2 2548;505: 3) Resto de casos: 20 afios
., ~ MUNICIPIOS NO TENSIONADQOS
2) Proteccion 10 afos: 1) Promociones en suelos destinados
Alquilar Régimen ' * %
H e - - Precio Venta  5,5% Anual IPC 90 <IRSC * 4,21 a VPO con subvencién: 15 afios
2) Promociones en suelos no
destinados a VPO sin subvencion: 5 Opcién A: la Permitida siempre
anos Administracion que se venda a una
3 elige mediante persona juridica 'y
3) Resto de casos: 10 afios concurrencia que esta acepte las
publica condiciones de la
proteccion.
AOC Régimen 1) Zona A: < Precio Calificacion . _ _ Opciodn B: el
Especial *1,7 - (Renta Desembolsada * <5,5% Precio Venta Anual IPC 90 <IRSC * 2,34 10 anos promotor privado  El vendedor podra
0,6) elige de un listado mantener la operacién.
provisto por la La venta se realizara a
_ 2) Zona B, C, D: < Precio _ Administracion precio libre.
AOC Reglmen Calificacion * 1,5 - (Renta 1) Primeros diez < 9,5% Precio Venta Anual IPC 20 < |RSC * 4,21 10 afos
General Desembolsada * 0,6) afos: €/m2 vivienda
calificada mismo ano
1) Zona Al: < Precio _
Calificacién * 1,7 - (Renta 2) Resto: precio
vivienda calificada
2) Zona A2, A3: < Precio mismo ano o precio
- - AN * _ inicial actualizado IPC
AQC Precio Calificacion * 1,6 - (Renta < 5,5% Precio Venta Anual IPC 90 <IRSC * 6,08 10 afios
Tasado Desembolsada * 0,4)

3) Zona B, C, D: < Precio
Calificacion * 1,5 - (Renta
Desembolsada * 0,4)

Fuente: Atlas RE Analytics research
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Modalidades disponibles en la Com. Valenciana g AA

Seleccidén Venta a personas
Duracion proteccién Inquilinos/ | juridicas durante
Compradores la proteccion

Precio 2° Actualizacion Ingresos de

Modalidad Precio 1° transmisidn . . Renta Mensual
transmision y ss. Renta entrada

Anual €/m2 Ylgente 90 <45 IPREM 30 afos Concurrencia NA
cada ano

Alquiler - - < 3,5% Precio Venta PUblica

Fuente: Atlas RE Analytics research
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Modalidades disponibles en Andalucia

Modalidad

Precio 1° transmision Precio 2° transmision y ss. Renta Mensual

Actualizacion

Renta

Ingresos de

entrada

Duracion
proteccion

AA

Seleccion
Inquilinos/
Compradores

Venta a personas
juridicas durante
la proteccién

Alquiler Régimen
Especial

Alquiler Régimen
General

Alquiler Precio
Limitado

AOC Régimen
Especial

AOC Régimen
General

AOC Precio
Limitado

< 4% Precio Venta

<4,5% Precio Venta
para viviendas
amuebladas

Precio Venta vivienda calificada mismo afo - Renta Max + 1% (Vigente
(Renta Desembolsada - Renta Méx) 5%)

Precio Venta - (Renta
Desembolsada - Renta Max)

Precio Venta - (Renta
Desembolsada - Renta Max)

Precio Venta vivienda calificada mismo ano - Renta Méax + 1% (Vigente
(Renta Desembolsada - Renta Max) 5%)

Precio Venta vivienda calificada mismo afio - Renta Max + 1% (Vigente
(Renta Desembolsada - Renta Max)v 5%)

Precio Venta - (Renta
Desembolsada - Renta Max)
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Anual IPC

Anual IPC

Anual IPC

Anual IPC

Anual IPC

Anual IPC

90

90

90

90

90

90

< 2,5 IPREM

<4 IPREM

< 5,5 IPREM

< 2,5 IPREM

<4 |IPREM

< 5,5 IPREM

15 anos

10 anos

30 anos

15 anos

10 anos

/ anos

Concurrencia

Publica NA
o "
e "
o "
e "
Concurrencia NA

Publica

Fuente: Atlas RE Analytics research



Modalidades disponibles en el Pais Vasco

Precio 2°
transmision y ss.

Modalidad| Precio 1? transmision

Renta Mensual

Actualizacion

AA

Alquiler
Régimen
Especial

Alquiler
Regimen
General

Alquiler ~ ~
Precio Tasado

1) Compra afo 1: Precio Venta
calificado ese ano - (Renta
Desembolsada * 0,7)

2) Compra aio 2: Precio
Venta calificado ese ano - 1) <1 afo: Precio Venta
(Renta Desembolsada * 0,65) . ' "y
primera transmisién
3) Compra aio 3: Precio
Venta calificado ese ano -

(Renta Desembolsada * 0,6)

2) A partir del primer
ano: variable segun
zona, tiempo desde la
anterior transmision,
momento de
calificacion, etc...

AOC

4) Compra afo 4: Precio
Venta calificado ese ano -
(Renta Desembolsada * 0,55)

5) Compra aio 5: Precio
Venta calificado ese ano -
(Renta Desembolsada * 0,5)

Renta

1) Ingresos < 3.000€: Precio Venta * 1,71%

2) Ingresos 3.000€-9.000€: Precio Venta * 2,39%
3) Ingresos 9.000€-15.000€: Precio Venta * 3,08%
4) Ingresos 15.000€-18.000€: Precio Venta * 3,56%
5) Ingresos 18.000€-22.000€: Precio Venta * 4,1%
6) Ingresos 22.000€-25.000€: Precio Venta * 4,96%
7) Ingresos 25.000€-28.000€: Precio Venta * 5,64%
8) Ingresos 28.000€-35.000€: Precio Venta * 7,25%

9) Ingresos > 35.000€: Precio Venta * 8,07%
1) Ingresos < 15.000€: Precio Venta * 2,27%

2) Ingresos 15.000€-21.000€: Precio Venta * 2,91%
3) Ingresos 21.000€-25.100€: Precio Venta * 3,64%
4) Ingresos 25.100€-30.000€: Precio Venta * 4,27%
5) Ingresos 30.000€-35.000€: Precio Venta * 4,73%

6) Ingresos > 35.000€: Precio Venta * 5,18%
1) Ingresos 12.000€-18.000€: Precio Venta * 1,82%

2) Ingresos 18.000€-21.000€: Precio Venta * 2,18%

3) Ingresos 21.000€-27.000€: Precio Venta * 2,91%

4) Ingresos 27.000€-35.000€: Precio Venta * 3,18%
6) Ingresos > 35.000€: Precio Venta * 3,41%

Anual IPC

Anual IPC

Anual IPC

< 5% Precio Venta Anual IPC
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., Seleccién | Venta a personas
Ingresos de Duracion . L
., Inquilinos/ | juridicas durante
entrada proteccion .,
Compradores| la proteccion
Permanente
3.000€-25.000€ salvo casos de  Concurrencia Venta permitida
90 N L :
anuales rehabilitacion Publica con precio de venta
o realojo variable en funcidn del
ano de la calificacion:
1) Ao 1-15: Precio
de Venta vigente en
el momento de la
Permanente operacion
90 9.000€-39.000€ salvo casos de Concurrencia
anuales rehabilitacion Publica 2) Ao 15-50: Precio de
o realojo Venta vigente * 1,2
3) Afo 15-50: Precio de
Permanente Venta vigente * 1,25
15.000€-50.000€  salvocasosde Concurrencia
90 N L
anuales rehabilitacion Publica
o realojo
9.000€-25.000€
anuales /12.000€ :
~ Permanente =~ Concurrencia
90 39.000¢ anuales 5B TIERTE T e -
/15.000€-50.000€ ) : ~
o realojo primeros anos
anuales

Fuente: Atlas RE Analytics research



Modalidades disponibles en Islas Baleares

Precio 2°

Modalidad . .,
transmision y ss.

Precio 12 transmision

Actualizacion

Renta Mensual Renta

Ingresos de

entrada

Duracion

proteccion

AA

Venta a personas
juridicas durante
la proteccidén

Seleccion Inquilinos/
Compradores

Alquiler Precio
Tasado

€/m2 Precio Basico
Nacional * 115 * 0,85

€/m2 Precio Basico Nacional
*115*0,85

Venta Réegimen
Especial

Alquiler Régimen
General

€/m2 Precio Basico Nacional €/m2 Precio Basico

AOC *115 Nacional * 1,15

< 5% Precio Venta Vivienda

proteccion regimen especial Anual IPC 90
- - 90

< 7% Precio Venta Maximo Anual IPC 90
< 7% Precio Venta Maximo Anual IPC 90

25

< 6,5 IPREM

< 2,5 IPREM

<4,5IPREM

<2,5IPREM // < 4,5
IPREM

Permanente

Permanente

Permanente

Permanente

Concurrencia Publicay
adjudicacion directa por parte de la NA
Administracion

Concurrencia Publicay
adjudicacion directa por parte de la NA
Administracion

Concurrencia Publicay
adjudicacion directa por parte de la NA
Administracion

Concurrencia Publicay
adjudicacion directa por parte de la NA
Administracion

Fuente: Atlas RE Analytics research
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Planes especificos de vivienda asequible



Aunque la proteccidn oficial ha sido la solucion tradicional para facilitar el acceso asequible a
la vivienda, ya hemos visto que en los ultimos anos el interées en su promocion ha disminuido
significativamente.

El numero de transacciones de obra nueva protegida ha caido siguiendo el mismo ritmo que
las calificaciones vistas anteriormente, confirmando un menor interés promotor. Respecto a
la segunda mano, el ritmo de compraventas ha aumentado sostenidamente desde 2015, lo
que se relaciona con el aumento del precio de la vivienda en condiciones de mercado, pero
sigue sin alcanzar el maximo de 2007.

Esto ha llevado a la administracion a plantear métodos alternativos para asegurar la
existencia de vivienda social. En este sentido se han ensayado numerosas formulas, tanto
en Espafna como en otros paises de Europa, desde ayudas a la promocién y autopromocion
hasta limites de rentas. Algunos de los planes disenados a lo largo de Espana tienen
soluciones muy novedosas, como aquellos que buscan la colaboracion publico-privada
mediante la cesion de suelos. Todo esto se complementa con las medidas relacionadas con
la vivienda protegida clasica.

En este apartado estudiaremos las medidas de estos planes especificos promulgados por
la administracion a distintos niveles, especialmente aquellas de interés para promotores e
inversores.

Para ello el primer paso consiste en analizar dénde hay necesidad de vivienda asequible

y como se cuantifica. Partiendo de los datos de renta disponible por hogar y los precios
publicados en el indice de Alquiler elaborado por el MITMA hemos cuantificado a nivel de
cdédigo postal el nUmero de hogares que tienen una tasa de esfuerzo para pagar el alquiler
excesivamente alta.
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Transacciones de Vivienda Protegida - 2004-2020

' Segunda
Mano

"' Obra

Nueva

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de MITMA.



Demanda de vivienda
asequible

En este mapa se puede observar la necesidad de
viviendas asequibles para cada provincia. Para el

calculo suponemos que los hogares con una tasa
de esfuerzo superior al 40% de sus ingresos para
pagar el alquiler demandan un alquiler asequible.

Esa tasa del 40% puede ser sustituida para
calcular distintos escenarios. Otras estimaciones
para 35% y 50% se pueden consultar en Anexos.

Las provincias que tienen mas necesidad de
vivienda asequible son las siguientes:

> Madrid

> Malaga

- Barcelona

> Sevilla

> Valencia

> Cadiz

-> Alicante

Algunas provincias intermedias son:
- Santa Cruz de Tenerife
- Las Palmas
- Murcia
- Granada

Como es de suponer, las provincias con mas
demanda de alquiler asequible son aquellas que
combinan alta poblacidn y precios de alquiler
elevados, lo que explica la situacidon de provincias
como Madrid y Barcelona.

Las provincias menos pobladas, aunque pueden
estar tensionadas en zonas micro, no tienen
demanda tan generalizada. Para detectar estas
zonas micro hemos realizado un analisis a nivel
codigo postal que esta disponible bajo peticion.

1.003.064 viviendas

asequibles son necesarias en Espana.

Santa Cruz
29.262

Las Palmas
21.438

Asturias
19.108

Madrid
214.740

Sevilla
71.319 Granada

19.502

Cadiz Malaga
59.694 136.700

AA

Barcelona
128.733

Valencia
60.146

Alicante
40.280

Murcia
21105

Fuente: Atlas RE Analytics a partir de datos de INE y MITMA



Plan Vive Madrid - Nociones basicas AA

Venta a personas juridicas Duracion de la
durante la proteccion concesion

Modalidad Alquiler Mensual Seleccion y Gestion de inquilinos

Requisitos para el Promotor

1) Al menos 500 viviendas en promocion en los ultimos
5 anos

2) Al menos 50 M€ en cifra de negocio en los ultimos 5

Seleccioén: orden cronoldgico en el registro Permitida siempre que se venda a una ARos
de interesados con cupos para colectivos persona juridica y que esta acepte las
: : : : especificos. condiciones de la proteccion. ~ : "
Alquiler Asequible < 5,5% Precio Venta (establecido CAM) P P 50 anos 3) Pujar por un maximo de dos lotes de parcelas de
, : : . , suelos
Gestion: por parte del concesionario, El vendedor podra mantener la operacion.
incluyendo reclamaciones y desahucios La venta se realizara a precio libre

4) Capacidad para construir y operar los activos

5) Garantia provisional de 2 M€ retornable y garantia
definitiva de 5 M€

Fuente: Atlas RE Analytics research
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Plan Vive Madrid - Nociones basicas AA

Las viviendas construidas en parcelas cedidas por la Comunidad de Madrid cuentan con
unos precios maximos en funcion de la zona en la que se encuentren situadas.

En cuestidn de vivienda protegida se establecen cuatro zonas a lo largo de la CAM.
Actualmente todas las parcelas ofrecidas se encuentran las zonas Ay B, lo cual repercute en

los precios maximos.

® ZonaA:
Precio maximo venta: entre 1.819 €/m2 y 2.426 €/m2

® ZonaB:
Precio maximo venta: entre 1.478 €/m2 y 1.971€/m2

Zona C:
Precio maximo venta: entre 1.308 €/m2 y 1.743 €/m2

Zona D:
Precio maximo venta: entre 1137 €/m2 y 1.213 €/m2

La horquilla de precios maximos en cada zona la define la tipologia del activo. A partir de
estos precios de compraventa se calcula el precio maximo de alquiler (5,5% del precio de

venta).

En el Plan Vive las parcelas ofertadas salen a subasta en lotes cerrados, lo que significa que
un promotor debe adquirir el conjunto completo de parcelas del lote, no se puede hacer una
seleccion personalizada. Ademas los interesados solo pueden pujar por un maximo de dos

lotes.
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Plan Vive - Madrid g AA

Primeros lotes de suelo subastados 59

® Lotell O’

® Lotell

® Lote Il ¢ Q

Lote IV




Plan Vive - Madrid g AA

Lote |

Caracteristicas de los suelos

Edificabilidad N° max. de viviendas Superficie/vivienda 9

123.582 m2 1.695 viviendas 73 m2

Rendimiento econémico en condiciones de mercado
Alquiler viviendas del Lote Parcelas més baratas @ Parcelas mas caras @
Media Lote o

€m2 |75 | ® 13
Absorcion de mercado a 3 meses Rating Atlas de Alquiler

370/ de los inmuebles 7 /100

O +4 p.b. promedio CAM Bueno
Rendimiento econémico bajo Plan Vive 9
Alquiler viviendas del Lote Parcelas mas baratas @ Parcelas mas caras
Media Lote
€/m2 7.23 | @ 11.12

1.126.270 €/ano 12.388.966 €/ano

Ingresos medios por parcela Ingresos totales del lote
Alguiler medio

5 6 3 €/mes

Fuente: Fragua de Atlas RE Analytics



Plan Vive - Madrid g AA

Lote |

Métricas de las parcelas agregadas por Municipio

Municipio Absorcién a 3 meses Rating Atlas de Alquiler Rating Atlas de Venta

Lote | Alcala de Henares 38% 82% 4%
Lote | Colmenar Viejo 42% 8% 68%
Lote | Getafe 35% 61% 4%
Lote | Madrid 32% 95% 79%
Lote | Torrelodones 34% /8% /0%

Fuente: Fragua de Atlas RE Analytics

- Absorcion a tres meses: porcentaje de la oferta que ha sido alquilado sobre el total, a
precios de mercado en los ultimos tres meses.

- Rating Atlas de Alquiler: rating de atractivo inversor para promociones de alquiler en base
a variables demograficas, econdmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100.

- Rating Atlas de Venta: rating de atractivo inversor para promociones de compraventa en
base a variables demograficas, econdmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100.

33



Plan Vive - Madrid g AA

Lote |l

Caracteristicas de los suelos

Edificabilidad N° max. de viviendas Superficie/vivienda

132.697 m2 1.801 viviendas 74 m2 v

Rendimiento econémico bajo condiciones de mercado

Alquiler viviendas del Lote Parcelas méas baratas @ Parcelas méas caras !
Media Lote @
€/m2 9 | @® 13 o
Absorcion de mercado a 3 meses Rating Atlas de Alquiler
360/ de los inmuebles 8 /100
O +3 p.b. promedio CAM Muy bueno

Rendimiento econémico bajo Plan Vive

Alquiler viviendas del Lote Parcelas mas baratas ~ @ Parcelas méas caras
Media Lote

€/m2 7.23 @® 11.12

1.111.152 €/ano 13.333826 €/ano

Ingresos medios por parcela Ingresos totales del lote
Alguiler medio

61 3 €/mes

Fuente: Fragua de Atlas RE Analytics



Plan Vive - Madrid g AA

Lote |l

Métricas de las parcelas agregadas por Municipio

Municipio Absorcién a 3 meses Rating Atlas de Alquiler Rating Atlas de Venta

Lote I Alcorcon 37% /3% %
Lote |l Madrid 32% 95% 79%
Lote Mostoles 40% 75% 795%
Lote |l San Sebastian de Los Reyes 32% NA* NA*
Lote |l Torrejon de Ardoz 39% 90% 89%
Lote I Tres Cantos 31% 82% 83%

Fuente: Fragua de Atlas RE Analytics

> Absorcidn a tres meses: porcentaje de la oferta que ha sido alquilado sobre el total, a
precios de mercado en los ultimos tres meses

- Rating Atlas de Alquiler: rating de atractivo inversor para promociones de alquiler en base
a variables demograficas, econédmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100.

- Rating Atlas de Venta: rating de atractivo inversor para promociones de compraventa en *Los suelos del Plan Vive en este municipio se encuentran en zonas especificas

base a variables demograficas, econdmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100. a5 de baja oferta y demanda, por lo que el Rating Atlas puede no ser representativo.



Plan Vive - Madrid g AA

Lote |l

Caracteristicas de los suelos

Edificabilidad N° max. de viviendas Superficie/vivienda

125.873 m2 1.703 viviendas 75 m2 ¥

Rendimiento econdmico en condiciones de mercado

Alquiler viviendas del Lote Parcelas mas baratas @ Parcelas mas caras 6
Media Lote

€/m2 1B | @® 12

Absorcion de mercado a 3 meses Rating Atlas de Alquiler

370/ de los inmuebles 7 /100
O +4 p.b. promedio CAM Muy bueno

Rendimiento econémico bajo Plan Vive |
Alquiler viviendas del Lote Parcelas mas baratas @ Parcelas mas caras
Media Lote
€/m2 /.23 | ® 11.12

1.069.433 €/ano 12.833.196 €/ano

Ingresos medios por parcela Ingresos totales del lote
Alguiler medio

577 €/mes

Fuente: Fragua de Atlas RE Analytics



Plan Vive - Madrid g AA

Lote |l

Métricas de las parcelas agregadas por Municipio

Municipio Absorcién a 3 meses Rating Atlas de Alquiler Rating Atlas de Venta

Lote lll Alcala de Henares 38% 82% 4%
Lote lll Alcorcon 37% /3% %
Lote lll Getafe 37% NA* NA*
Lote I San Sebastian de Los Reyes 34% 7r= /8%
Lote lll Tres Cantos 31% 82% 83%

> Absorcidn a tres meses: porcentaje de la oferta que ha sido alquilado sobre el total, a
precios de mercado en los ultimos tres meses

- Rating Atlas de Alquiler: rating de atractivo inversor para promociones de alquiler en base
a variables demograficas, econédmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100.

- Rating Atlas de Venta: rating de atractivo inversor para promociones de compraventa en *Los suelos del Plan Vive en este municipio se encuentran en zonas especificas

base a variables demograficas, econdmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100. - de baja oferta y demanda, por lo que el Rating Atlas puede no ser representativo.



Plan Vive - Madrid

Lote |V

Caracteristicas de los suelos

Edificabilidad N° max. de viviendas Superficie/vivienda

100.434 m2 1.447 viviendas 71 m2

Rendimiento econdmico en condiciones de mercado

Alquiler viviendas del Lote Parcelas mas baratas @ Parcelas mas caras
Media Lote
€/m2 8@ | 9
Absorcion de mercado a 3 meses Rating Atlas de Alquiler
410/ de los inmuebles 7 /100
O +8 p.b. promedio CAM Bueno

Rendimiento econémico bajo Plan Vive

Alquiler viviendas del Lote Parcelas més baratas @ Parcelas mas caras

€/m2 123

Alguiler medio

514 €/mes

791741 €/aro

Ingresos medios por parcela

g AA

8 .70 91 54 €/ano

Ingresos totales del lote

Fuente: Fragua de Atlas RE Analytics



Plan Vive - Madrid g AA

Lote IV

Métricas de las parcelas agregadas por Municipio

Municipio Absorcién a 3 meses Rating Atlas de Alquiler Rating Atlas de Venta

Lote IV Colmenar Viejo 42% /8% 68%
Lote IV Humanes de Madrid 38% 68% 64%
Lote IV Navalcarnero 44% 69% 58%
Lote IV Pinto 40% /3% /1%
Lote IV Velilla de San Antonio 34% 87% 1%

Fuente: Fragua de Atlas RE Analytics

> Absorcidn a tres meses: porcentaje de la oferta que ha sido alquilado sobre el total, a
precios de mercado en los ultimos tres meses

- Rating Atlas de Alquiler: rating de atractivo inversor para promociones de alquiler en base
a variables demograficas, econédmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100.

- Rating Atlas de Venta: rating de atractivo inversor para promociones de compraventa en

base a variables demograficas, econdmicas y de mercado. Valor entre 0 y 100. 39



Plan MITMA - Nacional

Este plan de vivienda es una estrategia del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda
Urbana todavia en desarrollo. Inicialmente se publicitd bajo el nombre de Plan 20.000, pero
el alcance del ministerio se ha vuelto mas ambicioso y a dia de hoy el objetivo es disponer de
alrededor de 100.000 viviendas en esquemas de alquiler asequible.

Cerca del 50% de estas viviendas seran desarrolladas directamente por el ministerio en
varias modalidades: con fondos del Plan Estatal de Vivienda, a traves de colaboracién con las
Comunidades Autonomas y mediante los fondos europeos Next Generation.

En la segunda mitad de las viviendas entrara la colaboracion privada. Aqui entra desde la
promocion de obra nueva hasta la cesion por parte de gestores de grandes carteras.

La definicidn de la mayoria de los detalles del plan esta a la espera de la aprobacién de la

nueva Ley Nacional del Derecho a la Vivienda. Pese a ello, ya se han anunciado desarrollos
ligados al Plan 20.000 en lugares como Valencia.

Modalidad

g AA

Abalos incrementa hasta 100.000 unidades el
objetivo del Plan de viviendas para alquiler

asequible

CVA-PLAN VIVIENDA (PREVISION)

Observatorio Inmobiliario, 24 de marzo de 2021

LAVANGUARDIA

Fomento licita en Valencia las primeras viviendas

del Plan 20.000

Ingresos de Duracién Seleccién Inquilinos/ | Venta a personas juridicas

entrada proteccién Compradores durante la proteccion

Duracion de la
concesion

La Vanguardia, 10 de septiembre de 2020

Requisitos para el Promotor

Pendiente definicion Ley Estatal por

Alquiler Asequible - : Concurrencia Publica

el Derecho a la Vivienda
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Pendiente definicion Ley Estatal
por el Derecho a la Vivienda

< /5 anos

Pendiente definiciéon Ley Estatal por el
Derecho a la Vivienda

Fuente: Atlas RE Analytics research



Habitatge Metropolis - Barcelona

Este plan ha sido desarrollado por el Area Metropolitana de Barcelona, la institucién que
agrupa 36 municipios de Barcelona y sus alrededores.

La forma de proceder de esta iniciativa es diferente al resto vistas hasta ahora. La AMB
quiere impulsar la colaboracion publico-privada en el desarrollo de planes de vivienda
asequible en Barcelona y su area metropolitana a través de un nueva empresa con capital
publico y privado.

El objetivo de la administracion es crear una empresa conjunta, repartiendo el 50% del
capital entre la AMB y el Ayuntamiento de Barcelona y el otro 50% para una empresa
privada del sector inmobiliario seleccionada mediante concurso publico.

La empresa conjunta tendra la tarea de construir al menos 4.500 casas asequibles antes de

2026. A dia de hoy, dos grupos son finalistas en el proceso de ser seleccionadas como socio
privado de la empresa: Neinor y Culmia.
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Neinor, Aedas y Culmia pujan por
los suelos de vivienda asequible de
Madrid y Barcelona

Brainsre.news, 26 de marzo de 2021

— LAVANGUARDIA
CAT-VIVIENDA BARCELONA

Cuatro empresas pasan a la fase dos del proyecto
del futuro operador metropolitano de vivienda de
alquiler

La Vanguardia, 25 de octubre de 2021



Plan Vive en Andalucia

Este plan cuenta con el patrocinio de la Junta de Andalucia durante los proximos diez
anos. A nivel legal, las reglas que se aplican a este plan son las mismos que se aplican a los
desarrollos de vivienda protegida vistos anteriormente en este informe.

En contraste con el Plan Vive Madrid, el Plan Vive en Andalucia no esta disenado para poner
a disposicion de los promotores nuevas parcelas para urbanizar con vivienda proteqgida. En
cambio, la construccion de viviendas tendra que realizarse en terrenos ya dispuestos para
tal fin en el plan urbanistico de cada municipio.

Ademas, el plan define subvenciones tanto para los promotores como para los ciudadanos
con el fin de facilitar el acceso a la vivienda de alquiler. Algunas de las subvenciones
especificas para promotores pueden conllevar periodos de proteccion mas largos

Un aspecto importante es que no solo se planean ayudas para la obra nueva, sino que
también estan previstas ayudas para la reforma de inmuebles.
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europapress / esandalucia / es andalucia - sevilla
Publicado 11/02/2021 11:46 gET

Andalucia amplia un mes el plazo para solicitar las
ayudas para la rehabilitacion de edificios

Europapress, 11 de febrero de 2021



Plan de vivienda asequible - Sevilla AA

El plan de vivienda asequible de Sevilla nacio a finales de 2020 patrocinado por el Esta estrateqgia se llevara a cabo unicamente con promocion de viviendas de alquiler,
ayuntamiento de la ciudad en el marco de la legislacidn que se aplica a nivel autondmico en utilizando como referencia para calcular el alquiler mensual el precio de venta definido en
Andalucia. la ley regional de vivienda protegida a precios limitados (760 € / m2 * 2 actualmente) al

que se le aplica un porcentaje determinado (5% o 7%). La renta mensual sera actualizada
El objetivo es desarrollar al menos 1.000 nuevas viviendas asequibles en anualmente en funcion de la evolucion del IPC.

zonas concretas de Sevilla con problemas urgentes de vivienda.

Duracién Seleccidén Inquilinos/ | Venta a personas juridicas durante Requisitos para el

Modalidad Lie R CEl s proteccion Compradores la proteccion Promotor

1) 50% de la promocion: <5% Precio Venta 1) 50% de la promocion: <4,5% IPREM Proteccién: 30 afios

Alquiler Precio Concurrencia Publica No permitida -

Limitado 2) 50% de la promocién: <7% Precio Venta 2) 50% de la promocién: <5,5% IPREM  Contratos: 10 + 5 afios

Fuente: Atlas RE Analytics research
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Plan de vivienda 2020-2025 - Islas Canarias g AA

El gobierno de las Islas Canarias también ha expresado su interes en la promocion de
vivienda asequible en alquiler.

La situacion de la vivienda en Canarias presenta caracteristicas muy particulares. En primer
lugar es una de las regiones de Espana en la que mas hogares viven en régimen de alquiler
(19% en 2019), lo cual facilita la acogida de promociones de alquiler asequible.

Por otro lado, Canarias tambien es una de las zonas de Espana mas tensionadas en materia
de vivienda, especialmente por su condicion de destino turistico y por la afluencia de altas
rentas del extranjero.

Ty

o

En este contexto el gobierno de Canarias ha decidido aumentar sus esfuerzos en vivienda , = ,
Gobierno de Canarias

asequible a través del Plan de vivienda 2020-2025. Entre los ejes que articulan este plan, el O Vanspertes y Viviends
primero de ellos es “garantizar la accesibilidad a la vivienda a través de alquiler social’.

En concreto las autoridades canarias quieren hacer atractiva de cara al sector privado la
promocidn y gestidn de viviendas de alquiler asequible mediante ayudas con cargo al Plan
Estatal de Vivienda y a los presupuestos de la propia region.

o . Plan de vivienda
La actividad privada ira complementada con un aumento de la promocidn publica, con cerca
de 6.000 viviendas nuevas hasta 2025.

de Canarias
2020 - 2025

europapress / islas canarias
Publicado 23/07/2020 18:48 ceT

El Gobierno de Canarias invertira 664 millones hasta
2025 para construir casi 6.000 viviendas publicas

Europapress, 23 de julio de 2020

44



Plan Adha + Recuperem Llars - C. Valenciana g AA

La Comunidad Valenciana también ha entrado en los programas de vivienda asequible con
el lanzamiento de dos planes complementarios. Ambas iniciativas se enmarcan dentro del
objetivo de la Generalitat de duplicar su oferta de vivienda social para 2030, alcanzando las
32.000 unidades.

En primer lugar el Plan Adha propone subvenciones a ayuntamientos y mancomunidades
para la compra de viviendas destinadas al alquiler social. Estos inmuebles se clasificaran
como viviendas protegidas con caracter permanente.

Mas interesante para el sector privado es la iniciativa Recuperem Llars, que consiste en un
conjunto de ayudas para la adquisicién y rehabilitacién de viviendas individuales o edificios
completos para destinarlos a vivienda social.

Los inmuebles adquiridos bajo este ultimo plan deben tener al menos 30 anos y al igual que
el Plan Adha se clasificaran como vivienda protegida permanente.
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Pacto de Vivienda 2021-2025 - Galicia g AA

La Junta de Galicia presentd a principios de 2021 su propia bateria de medidas de vivienda
asequible en el marco de su Plan de Vivienda para 2021-2025. El acceso a la vivienda se
define como la primera prioridad estrategica del plan.

En el apartado de colaboracion con empresas privadas, la Junta esta ensayando la figura

de la “vivienda publica concertada”, que sera calificada como promocidén publica pero su
desarrollo podra ser llevado a cabo por empresas privadas. Segun el propio plan, esta forma
de actuacion sera la prioritaria en los municipios en los que la demanda esté justificada.

Por.otro lado, tamblen.e:e,ta previsto aflorar suelo para nuevas p.romocmnes de V|V|<=jnda PACTO DE VIVENDA DE GALICIA
social a lo largo de Galicia y para atraer a los desarrolladores privados, el plan prevé 2021-2025
flexibilizar la duracién de la proteccion oficial.

Estas medidas relacionadas con la promocién de obra nueva se complementan con otras
destinadas a gestionar el parque de viviendas ya existentes. Entre otras, se plantean
programas para que la Junta gane el usufructo de inmuebles vacios para gestionarlos en
alquiler social a cambio de una serie de compensaciones.

XUNTA DE GALICIA
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El efecto Next Generation y
Plan de Recuperacion y Resiliencia



A lo largo del informe se han mencionado varios impactos que la pandemia del Covid-19
puede tener en el desarrollo de la vivienda asequible. Al margen de los efectos econémicos
y sociales de |la pandemia, hay otro factor importante: la llegada de los fondos europeos de
recuperacion.

Para paliar los efectos econdmicos de la pandemia la Union Europea ha puesto en
movimiento un ambicioso plan de recuperacion en forma de ayudas y transferencias para los
sectores clave de la economia europea bajo el nombre Next Generation EU. Dentro de este
gran plan, Espana recibira 60.000 millones de euros en subvenciones. La administracion ya
ha hecho publicos los ejes que vertebran la aplicacion de los fondos: transicidon ecoldégica,
transformacién digital, cohesion territorial y social; y la igualdad de género.

Aunque la conexion de estos ejes con las actividades tradicionales del sector inmobiliario
no es evidente, los actores interesados tienen la oportunidad de presentar proyectos
novedosos para el sector, especialmente a través de los ejes de transformacion digital, de
transicion ecoldgica y, en menor medida, de la cohesidn social social y territorial.
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Uno de los aspectos mas claros es que la rehabilitacion de edificios para vivienda puede
verse muy potenciada en los préoximos anos, con numerosos expertos del sector destacando
que Espana cuenta con un parque de viviendas envejecido que requiere de fuertes
actividades de rehabilitacion para ponerlo al dia en las ultimas regulaciones energéticas.

Esto augura que la adquisicion y rehabilitacion de inmuebles puede convertirse en una
actividad de interés y bajo riesgo para los agentes del sector inmobiliario. No en vano el
Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana recibira cerca de 4.982 millones de
euros para dedicarlos a rehabilitacion de vivienda y planes de movilidad sostenible.

Por otro lado, la Administracion todavia tiene que definir como se aplica el eje de
cohesidn social a la vivienda asequible. Como se ha mencionado a lo largo del informe,

la preocupacion social con los problemas relacionados con la vivienda no hace mas que
aumentar, por lo que no se puede descartar que a medida que se vayan concretando los
usos de los fondos europeos aparezcan ayudas relacionadas con la promocion de vivienda
asequible a las que promotores y otros agentes del sector tendran que estar atentos.

Pese a todo esto, todavia faltan muchos detalles por darse a conocer y estos son
fundamentales para aseqgurar el interés de promotores e inversores. En concreto es
necesario saber como se articularan las oportunidades de financiacion para el promotor y los
periodos para solicitar ayudas, asi como el porcentaje de las subvenciones que se ejerceran
en forma de préstamos y el que se dara a fondo perdido.



g AA

Conclusiones



-> La poblacion espanola tiene problemas crecientes de acceso a la vivienda.
Esto se puede confirmar observando el encarecimiento de la vivienda en
relacion al salario; las menores facilidades hipotecarias tanto en cantidad de
prestamos firmados como en el valor de dichas hipotecas; y en la evolucion
de la tasa de paro, especialmente en la poblacion joven buscando su primera
vivienda.

- La solucion tradicional por parte de la Administracion ha sido apostar por
la vivienda protegida, sin embargo en los ultimos anos se observa una caida
importante del interés promotor, tanto publico como privado. Al mismo
tiempo han caido las transacciones de VPO de obra nueva, aunque las de
segunda mano estan repuntando.

-> Esto genera oportunidades para resolver los problemas de acceso a la
vivienda mediante la colaboracion publico-privada que no se articule a traves
de la vivienda protegida tradicional. Algunas de estas formulas ya se estan
ensayando en textos legislativos como los Planes Nacionales de Vivienda,

la Ley por el Derecho a la Vivienda y el Real Decreto de medidas urgentes a
causa del Covid-19.

-> Pese al interés generado por las ultimas manifestaciones de las
autoridades publicas, el sector privado todavia alberga importantes dudas
para asegurar las inversiones. Cuestiones como las cesiones unicamente
temporales que repercuten en la liquidez de los activos y otras como la
seleccion y gestion de inquilinos son los principales frenos expresados por el
sector.
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-> El modelo de vivienda protegida no solo es demasiado rigido para afrontar
completamente los problemas de acceso a la vivienda, sino que ademas la
legislacion es variable entre las regiones de Espana. Lo que esto provoca es
que sea imposible dar una solucion conjunta y homogenea a los problemas
de vivienda y ha abierto la puerta a los planes especificos a nivel local.

> Respecto los planes especificos, algunos como el Plan Vive de Madrid
presentan oportunidades interesantes. Sin embargo, las restricciones del
plan estan disminuyendo el interes privado y llevando a algunas promotoras
a potenciar sus propios bancos de suelo. Ademas el valor de los lotes
subastados no parece estar equilibrado, con diferencias de mas de 4,6 M€
de ingresos anuales entre algunos de ellos.

- Al margen del Plan Vive hay otra iniciativas en desarrollo que prometen
aumentar la oferta de vivienda asequible en Espana. Uno de los mas
ambiciosos es el desarrollado por el propio MITMA que prevé un parque de
cerca de 100.000 viviendas en alquiler asequible. Aun asi, estos planes no
llegan a sumar las 1.003.064 viviendas asequibles necesarias en Espana en
un escenario intermedio (1.504.504 en el escenario mas amplio).

- El impacto de los fondos Next Generation mantiene en vilo a los
profesionales del sector inmobiliario. Pese a que todo apunta a un interes alto
en la rehabilitacion de inmuebles y a que parte de los fondos se destinaran a
acciones de cohesion social que pueden redundar en planes de vivienda, lo
cierto es que falta mucha informacion para asegurar beneficios al sector. En
concreto faltan detalles sobre las oportunidades de financiacion y el timing
de las convocatorias.
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Anexos



Demanda de vivienda
asequible

Tasa de Esfuerzo: 35%

En este calculo se considera que todos aquellos
hogares con una tasa de esfuerzo superior al 35%
de sus ingresos para pagar el alquiler demandan
una vivienda asequible.

Al tratarse de un corte mas amplio que el 40%
utilizado anteriormente, el numero de viviendas

demandadas es mas alto para todas las provincias.

1.504.504 viviendas

asequibles son necesarias en Espana.

Santa Cruz
48124

Las Palmas
41.698

Asturias
25.007

Madrid
285.983

Sevilla

104.027 Granada
35.404

Cadiz Malaga
93.613 211.650

g AA

Barcelona
190.179

Valencia
81.074

Alicante
78.689

Murcia
30.080

Fuente: Atlas RE Analytics a partir de datos de INE y MITMA



Demanda de vivienda
asequible

Tasa de Esfuerzo: 50%

En este calculo se considera que todos aquellos
hogares con una tasa de esfuerzo superior al 50%
de sus ingresos para pagar el alquiler demandan
una vivienda asequible.

Al contrario que en el caso anterior, el corte de
50% es muy restrictivo, por lo que el numero de
viviendas demandadas baja mucho.

533.748 viviendas

asequibles son necesarias en Espana.

Santa Cruz
0.428

Las Palmas
9.415

Asturias
10.421

Madrid
132.306

Sevilla

46.907 Granada
8.780

Cadiz Malaga
28.026 55.220

g AA

Barcelona
58.927

Valencia
35.983

Alicante
18.844

Murcia
12.819

Fuente: Atlas RE Analytics a partir de datos de INE y MITMA



