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a semana pasada visitaba Alicante con

motivo del Master en Riesgos Inmo-

biliarios que imparten la Universidad

Politécnica de Madrid y el European

Institute of Real Estate Risk Manage-
ment del que soy profesora, y en mi paseo por
la ciudad me encontré con una escena que se
repite por todo el panorama nacional: centro co-
mercial en una ubicacién privilegiada compues-
to por no menos de 40 locales, en su mayoria
cerrados.

La gestién del riesgo es un elemento diferen-
cial en el éxito de cualquier inversién inmobi-
liaria, pero si hay una tipologia de activo donde
el andlisis de riesgos es fundamental, esa es sin
duda la de los centros comerciales. A los riesgos
habituales relacionados con la ubicacién, comu-
nicaciones, accesibilidad, evolucién demogra-
fica, situacién socioeconémica y tramitaciones
urbanisticas, se unen otros mds especificos entre
los que destacaria al menos tres.
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En primer lugar, un riesgo evidente que estd
en boca de todos, la amenaza que supone para
los centros comerciales tradicionales el avance
imparable del ‘ecommerce’, que acumula diez
afios de crecimiento continuado en nuestro pafs,
con una cifra de facturacién que supera los
24.000 millones de euros. El 70% de los usua-
rios de Internet en Espafia realizan compras
online, con un gasto medio anual que ronda los
1.400 euros. ;Terminardn entonces las tiendas
virtuales con el comercio tradicional? ;Qué
compramos exactamente los espafioles online?
Encabezan la lista todos los negocios relaciona-
dos con turismo y ocio -billetes de avién, alo-
jamiento en hoteles, entradas a espectdculos- y
escalan posiciones la moda, electrodomésticos,
imagen y sonido, asi como los juegos de azar. Si
el comercio electrénico es una amenaza o una
oportunidad para el comercio tradicional, solo
el tiempo lo dird. Lo cierto es que el sector evo-
luciona y reacciona hacia un modelo con menos
puntos de venta pero con espacios mds grandes
y espectaculares, donde el consumidor puede
conocer y probar los articulos, identificarse con
la marca, recibir asesoramiento personal y reco-
ger o devolver sus compras.

En cualquier caso, no olvidemos que el hom-
bre es un ser social por naturaleza y busca es-
pacios de relacién con los demds. Aparecen en
nuestras ciudades nuevos conceptos de ‘food &
beverage’, espacios de ocio infantil y juvenil e in-
cluso, por paradéjico que resulte, locales donde
se desarrollan juegos de azar y apuestas online.

Otro de los riesgos clave en el mundo del re-
tail es la competencia y, relacionado con este, el
tamafio de los centros comerciales. En todas las
ciudades que conozco, tiendas, bares y restau-
rantes tienden a agruparse y complementarse.
Este es objetivo precisamente de los centros co-
merciales: aglutinar una oferta variada y com-
pleta que atraiga y satisfaga las necesidades del
consumidor. Los expertos apuestan por centros
comerciales mds grandes, con tiendas mds am-
plias y espacios de ocio, capaces de cautivar y
atrapar a los potenciales compradores. Una de
las mayores amenazas para un centro comer-
cial en funcionamiento es la posibilidad de que
un gigante del sector decida promover otro
centro mayor, mas completo y moderno, que
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acabe fagocitando el negocio existente a su al-
rededor, como ya ha ocurrido en algunos casos
paradigmaéticos como Zaragoza o La Corufia.

Por dltimo, y no menos importante, cabe
destacar el riesgo vinculado a la capacidad de
los centros de adaptarse a las nuevas tenden-
cias, que a su vez afecta a numerosos aspectos
tales como la sostenibilidad, la iluminacién, el
confort y el mix comercial. Los consumidores
buscamos una experiencia placentera en nues-
tra visita a un centro comercial y decidimos
en funcién de las facilidades y comodidades
que nos ofrecen. Segun diversos estudios, dos
tercios de los visitantes obtienen informacién
sobre el centro y sus servicios antes de su visita
y valoran, ademds de la oferta comercial, la fa-
cilidad de acceso, los servicios de informacién y
los espacios de ocio y descanso.

Mientras muchos se preguntan si Amazon
terminard con el comercio tal y como lo cono-
cfamos hasta ahora, lo cierto es que inverso-
res, promotores y consumidores mantienen su
apuesta por el sector. Los centros comerciales
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A los riesgos habituales relacionados con la ubicacion,
comunicaciones, accesibilidad, evolucion demografica,
situacion socioeconomica y tramitaciones urbanisticas,
se unen otros mas especificos entre los que destacan
al menos tres: la amenaza que supone para los centros
comerciales tradicionales el avance imparable del
‘ecommerce’; la competencia y el tamano de los
centrosy el riesgo vinculado a la capacidad de los
centros de adaptarse a las nuevas tendencias

siguen acaparando el interés de fondos de in-
versién y socimis, convirtiéndose en el segundo
segmento inmobiliario con mayor inversién, sé-
lo superado por las oficinas. Tras la cifra récord
alcanzada en 2016 —mds de 3.500 millones de
euros de volumen de inversién- la actividad se
mantiene en el presente ejercicio. Por su parte,
los promotores anuncian hasta 10 nuevas aper-
turas para los préximos dos afios, animados por
el repunte del consumo y las cifras positivas de
afluencia, que dan como resultado un mayor
crecimiento de las ventas.

En definitiva, asistimos a un momento muy
interesante para un sector maduro que ha creci-
do de forma extraordinaria desde la década de
los 80 y que ahora se enfrenta a una etapa de
grandes cambios, en la que veremos aparecer
una nueva generacion de centros comerciales
con conceptos novedosos que respondan las
formas y hdbitos de vida que la sociedad de-
manda. En este contexto, se pone de manifiesto,
mads que nunca, la relevancia de llevar a cabo
un correcto andlisis de riesgos para anticipar y
garantizar el éxito de la inversion. [ () ]
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