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Cdmo crear, mantener y
recuperar el impetu, en esta guia
personal sobre el artey la
ciencia del éxito. El momentum,
cuya traduccion al espafiol es
impetu, velocidad o impulso, es

un factor dificil de definir. Los
lideres describen esta sensa-
cién cuando sus empresas
cumplen objetivos mes a mes.
Pero las victorias momentaneas
no suelen durar. Este libro te
ensefla como cultivar un
rendimiento medible, sustenta-
ble y constante.
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Un 38% de los directivos de
banca considera las
BigTech (Amazon, Google,
Facebook, Apple) como sus

principales competidores,
segun Funcas.

Vivienda

El problema de los alquileres
también viene de Roma

CARMEN GOMEZ BUENDIA
Profesora de Derecho Romano-
Catedra UNESCO de Vivienda URV

stos ultimos dias han apare-
E cido diversas noticias en los

medios de comunicacién so-
bre la problematica del aumento
de las rentas especialmente en las
grandes capitales. Apuntaremos
algunas reflexiones recurriendo a
la Historia. El contrato de arrenda-
miento en Derecho Romano se
denominaba locatio-conductio; li-
teralmente lo traduciriamos como
un contrato por el que una perso-
na llamada locator (arrendador)
‘coloca’ temporalmente algo en
manos de otra llamada conductor
(arrendatario), que llevara la cosa.
Por el contrario, “arrendamiento”
proviene de renta. La terminologia
muchas veces es elocuente, hoy en
dia se da mds importancia a la re-
tribucién por el provecho obtenido
que al acto mismo de arrendar la
cosa.

Suetonio, en su Vida de los doce
Césares, relata que el emperador
Tiberio castiga a un senador con la
prohibicién de utilizar la banda
purpura, por haberse trasladado a
vivir al campo hacia las calendas
de julio para alquilar a un precio
mas bajo una casa en Roma pasa-
da esta fecha. El 1 de julio era la
fecha en la que se renovaban y re-
negociaban los contratos de arren-
damiento y teniendo en cuenta la
creciente demanda, el habil sena-
dor prefiri6 volver después de esta
fecha critica, a pesar de estar obli-
gado, como consecuencia de su
cargo, a tener un domicilio fijo en
Roma.

La especulacién inmobiliaria no
es una practica propia de nuestros
dias. Otro ejemplo de la Antigiie-
dad lo podemos encontrar en una
anécdota explicada por Aulo Ge-
lio, que describe a Antonio Julia-
no, que ostentaba un cargo publi-
co de instructor de los jovenes que
querian dedicarse a la carrera po-
litica, acompafiado de un grupo de
amigos en lo alto de una colina

desde donde observan una inmen-
sa manzana de casas en llamas;
uno de los amigos observa que los
beneficios de las propiedades ur-
banas eran superiores a las de las
propiedades rusticas aunque el
riesgo también; afirma que, de lo
contrario, él mismo venderia sus
propiedades rusticas e invertiria
en la ciudad.

A su vez, M. Lucio Craso, uno de
los politicos mas ricos de la época
tardo-republicana, es conocido por
aprovecharse de los continuos in-
cendios que asolaban Roma, com-
prando a bajo precio los solares y
contratando a mas de quinientos
arquitectos y constructores para
levantar nuevos edificios para des-
pués alquilarlos. Actualmente, a
este proceso de rehabilitacion de
un espacio urbano deteriorado que
provoca el aumento de las rentas
lo denominamos ‘gentrificacion’.

¢Qué papel juega el Derecho en
esta materia? Podemos afirmar
que, en Derecho Romano, de
acuerdo con las fuentes que han
llegado a nuestros dias y salvando
las distancias, las reglas que regian
los contratos de arrendamiento
tendian buscar el equilibrio en los
intereses de arrendadores y arren-
datarios.

En este sentido, podemos citar
la posibilidad de que el arrendador
pudiera recuperar la vivienda en
caso de que la necesitara para uso
propio, la obligacion del arrenda-
dor de realizar las obras necesarias
para la conservacién de la cosa
arrendada o la generalizacién del
pago de la renta una vez vencido
el contrato. Asimismo, determina-
das fuentes muestran que social-
mente se esperaba del arrendador
que redujera la renta de los arren-
damientos urbanos, del mismo
modo que normativamente estaba
previsto para los arrendamientos
rusticos en caso de mala cosecha.

No podemos sostener que los ju-
ristas romanos, cuando daban una
determinada solucién a un proble-
ma juridico tuvieran en mente una
determinada politica legislativa -
ej. priorizar el arrendamiento en
favor de la tenencia en propiedad
o al revés- pero si que podemos
afirmar que tenfan en mente con-
ceptos como la equidad o la buena
fe, principios también presentes
hoy en nuestros ordenamientos
juridicos.
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Roman
zscolano

Economia

Mariano Rajoy ha
apostado por Roman
Escolano, hasta ahora
vicepresidente del Banco
Europeo de Inversiones
(BEI), como nuevo
ministro de Economia en
sustitucién de Luis de
Guindos, que se marcha
al Banco Central Europeo
(BCE).
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Jeff Bezos
Amazon

El fundador de Amazon,
Jeff Bezos, se estrené
esta semana como la
persona mas rica del
mundo segun la lista
anual que divulga la
revista Forbes, y lo hizo
pulverizando récords, ya
gue ostenta una fortuna
de 112.000 millones de
doélares, la mas alta jamas
registrada por esta
revista.

Donald Trump
EEUU

La Casa Blanca advirtié
de que el presidente
estadounidense, Donald
Trump, no se reunira con
el lider norcoreano, Kim
Jong-un, ano ser que vea
antes «acciones concre-
tas» de Pyongyang,
rebajando las expectati-
vas sobre el posible
encuentro histérico entre
ambos dirigentes.

Finanzas

Inversion
inmobiliaria
en oficinas

RAFAEL ARIAS
Socio de Financial Advisory de
Deloitte

1 volumen total de inver-
E sién inmobiliaria no resi-

dencial en el pasado ejer-
cicio 2017 alcanzé los 10.475
millones de euros un 15% me-
nos que en el ejercicio 2016, pe-
ro consolidando el volumen de
inversién por encima de los
10.000 millones como en los 1l-
timos 3 ejercicios y sitia a Espa-
fia como uno de los principales
mercados de inversién inmobi-
liaria en Europa.

Este volumen de inversién que
ha venido creciendo significati-
vamente en los dltimos afios,
contrasta con los 2.087 millones
de euros de inversion de 2012,
ejercicio donde se dieron las ci-
fras mas bajas del ciclo.

El segmento de oficinas signi-
ficé el 21% de este volumen y
reduce su peso especifico como
dinamizadores del mercado de
inversién (Oficinas, Retail, Lo-
gistico y Hotelero), situdndose
en los 2.295 millones de euros
un 53% menos que en 2016y
que permiten a Espafia aportar
un 4% al total de inversién de
oficinas en Europa. Ranking que
lideran paises como Francia, UK,
y Alemania.

La disminucién de inversion se
ha producido no por falta de in-
terés del inversor en esta tipolo-
gia de activo, sino por la falta de
activos de calidad (por ubica-
cion, calidad construccién, in-
quilinos) en el mercado y porque
no se ha producido ninguna ope-
racion grande de cartera de acti-
vos o de “trophy asset” que ge-
neran mucho volumen y que si
se produjo en ejercicios anterio-
res.

El 87% de la actividad transac-
cional en Oficina ha sido realiza-
da por inversores de los denomi-
nados Core o Core+ (fondos
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conservadores que buscan mas
seguridad en los ingresos que
altas rentabilidades) y un 19%
por los ‘Value added’, que con-
trasta con el 9% para la misma
tipologia de inversores el ejerci-
cio pasado. Esto es debido a que
derivado de la falta de producto
de calidad que antes comentaba-
mos, estos inversores estan en-
trando en el mercado en busca
de activos menos seguros pero
de mayor rentabilidad.

Madrid cuenta en la actuali-
dad con alrededor de 13 millo-
nes de m2 de oficinas y una de-
socupacion del 10%, mientras
que Barcelona, un mercado no-
tablemente inferior se sitia en
los 6 millones de m2 y 8% de
desocupacion, porcentajes infe-
riores a los ejercicios de crisis.

Respecto de la financiacion,
las entidades financieras cada
vez se muestran mas interesadas
en financiar este tipo de produc-
tos permitiendo un mayor apa-
lancamiento (endeudamiento)
en las operaciones, sin volver a
excesos pasados, lo que permite
pensar que para el 2018 se prevé
prosiga la actividad inversora,
con claro protagonismo de Soci-
mis espafiolas (asi como otras
sociedades patrimonialistas) e
inversores Core extranjeros
compitiendo por las zonas prime
y de crecimiento de las principa-
les ciudades. Remarcar que esta
tipologia de inversores ya solo
busca inmuebles con certifica-
ciones internacionales de soste-
nibilidad que les permita dotar-
los de mayor liquidez a futuro.

Se prevé asimismo que las
rentas después de unos afios de
fuerte crecimiento se vayan es-
tabilizando en linea con la evo-
lucién de la economia espafio-
la.



