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LA INVERSION INMOBILIARIA EN LOGISTICA EN
COMPRATIVA CON OTROS SECTORES

Taller de trabajo es una metodologia
de trabajo en la que se integran la
teoria y la practica.

Se caracteriza por la investigacion, el
aprendizaje por descubrimiento y el
trabajo en equipo que, en su aspecto
externo, se distingue por el acopio
(en forma sistematizada) de material
especializado acorde con el tema
tratado teniendo como fin la
elaboracién de un producto tangible.
Un taller es también una sesion de
entrenamiento. Se enfatiza en la
solucion de problemas, capacitacion,
y requiere la participacion de los
asistentes.
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POLIGONOS INDUSTRIALES, PARQUES EMPRESARIALES Y LOGISTICOS.

+ Formularios

Segun los dos ultimos informes inmobiliarios de BNP REal Estate, la inversion
inmologistica es la gran protagonista inmobiliaria.

El volumen de inversidon directa realizada entre los meses de julio y septiembre
se ha situado en 2.063 millones de euros, un incremento del 114% respecto al
segundo trimestre del afio 2020 y un ajuste del -40% respecto al mismo periodo
del 2019. Impacto dispar entre los diferentes sectores del inmobiliario espafiol.
Situacién pasada, actual y perspectivas del mercado inmobiliario espafiol por
sectores.

Actualmente los activos logisticos estdn considerados por los fondos que
invierten en inmobiliario como una tipologia de activo segura y con un plus de
rentabilidad, lo que ha producido un incremento de la demanda por este tipo de
activos. Fondos con un perfil mas adverso al riesgo (Core, Core +) se muestran
muy interesados por este sector.

Las claves de este crecimiento se sustentan en un ascenso de la demanda de
espacio logistico en alquiler, gracias al incremento del consumo online, la
profesionalizaciéon del sector, las buenas perspectivas que presenta y unas
rentabilidades atractivas que ofrece, en el entorno del 4,9%, comparado con
otros sectores tradicionales como oficinas y retail calle (3,25% - 4,00%).
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En la coyuntura actual, es el mercado logistico se postula como uno de los
sectores mas atractivos y con mayor resiliencia a la pandemia, y es que hay una
demanda latente de estas superficies por parte de algunos usuarios que se han
visto beneficiados por el Covid-19.

La inversion logistica en Europa alcanzé 13.900 millones en el primer semestre
de 2020, lo que supuso un minimo ajuste del 3%.

En el caso de Espafia, la inversion alcanzé 437,6 millones de euros en el primer
semestre de 2020, un -23% respecto al mismo periodo de 2019. No obstante,
teniendo en cuenta las operaciones en curso, es probable que la inversion
acumulada a final de afio supere los 1.000 millones de euros.

La crisis del Covid-19 ha propiciado el freno a la compresién de las rentabilidades
gue venia mostrando el mercado logistico los ultimos afios.

Actualmente la rentabilidad prime se sitla en 4,9%, al igual que en 2019. Se
prevé una que para el resto del afio y 2021 se mantengan en los niveles actuales
y que a partir del 2022 se reduzcan ligeramente.

Por otra parte las rentas veran contenido su crecimiento, pudiendo observarse
incrementos a partir de 2021, dependiendo de los niveles de absorcién de la
nueva oferta que se vaya incorporando al mercado. Sin embargo, la tdnica
general sera la estabilizacién de las rentas en los niveles actuales.

La renta prime para Madrid se situa en 6,2 €/m2/mes, y la de Barcelona en 6,75
€/m2/mes a fecha de 1 de julio de 2020. Este contexto contribuirad al incremento
de los valores capitales en el medio plazo, si bien en 2020 todavia no serd
palpable este crecimiento.
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ELINMOBILIARIO CONTINGA SIENDO UN "MERCADQ" MUY ATRACTIVO
PARA LOS INVERSORES, FRENTE A NIVELES MINIMOS HISTORICOS
DELARENTAFIJAY LA INESTABILIDAD DE LA BOLSA

;DE DONDE VENIAMOS? ANALISIS DEL MERCADO
HASTA [A LLEGADA DEL COVID-IS

espués de cerrar el afio 2019 como uno

de los més dindmicos de la serie histdri-

ca en el inmobiliario en Espafa, con ré-

cord en el volumen de inversién (12.725

millones de €), liderada por el segmento
de oficinas, unido al crecimiento exponencial del
mercado residencial en alquiler (Build to Rent) y
el sector de la logistica, propulsado por el com-
ercio electrénico, nos adentrdbamos en un 2020
con una tendencia clara a la estabilizacién y ma-
duracién del ciclo alcista, registrado en los Ulti-
mos anos.

A pesar de que el crecimiento de la economia
previsto para 2020 era menor que el registrado
en 2019 y 2018, y que los niveles de contratacion

previstos para los mercados de oficinas y logis-
tico eran menor que los picos registrados, Espafia
continuaba siendo uno de los mercados mas
atractivos para los inversores internacionales.

La actividad inversora registrada hasta la segun-
da semana del mes de marzo del 2020 fue muy
elevada, incluso la cifra de inversion del primer
trimestre superd en un 30% al mismo periodo del
2019, liderada por las oficinas y observdbamos
un pequeno repunte del sector de Retail, unido al
residencial en alquiler.
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LLEGADA COVID 19 A ESPANA [0S ESCENARIOS
PREVISTOS NO SON VALIDOS

a inesperada llegada del Covid-19 a Es-
pafia, a principios del mes de marzo ha
provocado una situacion de incertidumbre
muy elevada, como consecuencia del de-
creto del estado de alarma, que ha supues-
to un freno muy importante a la actividad. Los
sectores mds expuestos al cierre de las fronteras,
el confinamiento y el cierre de los comercios, han
sido los mas afectados entre los meses de marzo
y junio. En este sentido, el sector hotelero, retail y
todas las actividades relacionadas con aeropuer-

tos, puertos, produccién industrial y automocion
han sido las mds perjudicados por esta situacion.

Este pardn de actividad se ha trasladado al sec-
tor inmobiliario, que después cerrar un primer
trimestre con cifras de inversién y contratacion
positivas, manteniendo la inercia positiva del fi-
nal de afo 2019, hemos visto cémo en los meses
de abril y mayo, gran parte de las operaciones en
curso se paralizaran. EL hecho de que las expec-
tativas de rentas y absorcidn realizadas antes del
mes de marzo ya no sean validas, unido a que las
condiciones de financiacién sean menos favora-
bles, ha generado que los inversores necesiten
redefinir sus estrategias comerciales.

Légicamente, este nuevo escenario al que nos
enfrentamos, que ha supuesto un freno a la de-
manda y el requerimiento de unos nuevos mod-
elos de negocios a presente y futuro, se ha reper-
cutido al mercado de inversion.

Desde el mes de marzo hemos observado cémo
el grueso de las operaciones necesitan mds tiem-
po para adaptar su estrategia comercial al nuevo
escenario de mercado y realizar los ajustes de
precios pertinentes. Otras operaciones han se-
guido su curso y se han materializado, sobre todo
aquellas transacciones que estaban en su fase
final o sin riesgo comercial y légicamente tam-
bién hemos asistido a la cancelacién de algunos
procesos.

SITUACION ACTUAL (SEPTIEMBRE 2020)
PERSPECTIVAS PARA EL RESTO DE ANO Y 2021

hora que Europa esta lejos del pico de

defunciones provocado por la pandem-

ia, sobre todo durante los meses de ve-

rano, la vida se estd moviendo gradual-

mente hacia una “nueva normalidad”.
Las empresas, las escuelas y los comercios es-
tan reabriendo con medidas de distanciamiento
social, y le cierre de las fronteras pronto sera
reemplazado por asesoramiento individual en
los viajes y politicas de auto-cuarentena.

A medida que avanza la desescalada, lo niveles
de actividad inmobiliaria repuntan considerable-
mente, incluso en algunos sectores apuntan a
una cierta normalidad y semejanza al escenario
pre-covid 19. A pesar de que esta situacién ines-
perada vaya a tener consecuencias negativas en
la economia, en el mercado laboral y en el sector
inmobiliario, durante el mes de mayo ya se ha
empezado a apreciar un incremento de actividad
considerable, coincidiendo con las Ultimas fases
de la desescalada.

Los sectores que se han mostrado mds dindmicos
desde el punto de vista de la inversion durante el
segundo trimestre han sido el mercado logistico
y el residencial en alquiler (PRS "Private Rental
Sector"). En este sentido estamos viendo cdmo
la tipologia de fondos mas adversos al riesgo,
(aseguradoras o inversores core y core +) estan
apostando fuertemente por estos dos sectores.

Destaca también la actividad registrada en Retail,
centrada sobre todo en la tipologia de supermer-
cados, hipermercados y medianas comerciales.
Se observa cémo dentro de este segmento, las
condiciones de financiacién sobre operaciones
relacionadas con el sector alimenticio son mds
favorable.

A pesar de este escenario distinto en el que nos
encontramos, los fondos de inversién mantienen
su elevado interés por Espafa y disponen de un
capital muy elevado para invertir a cortoy medio
plazo.

Por el lado del vendedor, se aprecia cémo los
propietarios de activos menos afectados por la
actual crisis necesitan tener mayor visibilidad
antes de sacar sus activos al mercado, centran-
dose en optimizar la gestién de sus activos. Por
otro lado, el impacto turistico de la crisis sani-
taria estd provocando una situacién econémica
dificil de soportar en muchas cadenas hoteleras.
Por lo que se prevé un gran numero de opera-
ciones en los préximos meses. Con todo esto,
esperamos en 2020 un volumen de inversién in-
ferior a los afnos anteriores, pero una vez se nor-
malice la situacién y se empiecen a cruzar con
mayor frecuencia oferta y demanda, la actividad
volverd a ser muy elevada.
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EL ALCANCE ECONOMICO DE ESTA
CRISIS ESTA SIENDO MAYOR DE L0

ESPERADO EN UN PRIMER MOMENTO

a tdnica general en las principales eco-

nomias mundiales es que el alcance de

esta crisis estd siendo mayor de lo que se

esperaba en un primer momento. Ha sido

en el segundo trimestre del afio cuando
realmente se ha podido observar el impacto,
tanto social como econdmico, que estd causando
el Covid-19.

Asi, las previsiones de crecimiento mundial para
2020 han pasado del -2,5% de abril hasta el -4,7%
en agosto, esperandose una rapida recuperacion en
la economia mundial en 2021 con un crecimiento
del 5,0%. A nivel nacional, se estima que Espafna

EVOLUCION DEL PIB—ESPANA
10.0%
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l |
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registre una contraccion en su PIB del -11,7% (vs
-7,9% Eurozona) en 2020, expandiéndose un 6,9%
(vs 5,7% Eurozona) en 2021.

Los PMI o indices de Gestores de Compras pre-
tenden reflejar la situacién econdmica de un pais,
y se basan en las respuestas a unos cuestion-
arios realizados a los profesionales de compras
y ejecutivos de empresas tanto del sector ser-
vicios como manufacturero. Si el PMI obtenido
es mayor que 50, indica expansion, mientras que
por debajo de 50 refleja contraccidn. Asi, los PMI
referentes al mes de julio anticipan una estabili-
zacion de la economia espafiola desde los nive-

6.9%

2.4% 2.0%

- 117%

2016 2017 2018 2019 2020* 2021*

Fuente: Consensus Forecast

les minimos obtenidos en el mes de abril. EL PMI
compuesto de sitUa en torno a 48,4, indicando
estabilizacidn tanto del sector servicios (PMI ser-
vicios; 47,7), como de la industria manufacturera
(PMI manufacturero: 49,9).

El mercado laboral espafol se estd viendo enor-
memente afectado, retrocediendo hasta niveles
de 2018. De acuerdo con los datos publicados por
el INE, la tasa de paro a cierre del segundo tri-
mestre del ano se situ6 en el 15,3%, al haberse
alcanzado los 3,37 millones de parados en el mes
de junio. Durante los meses de verano, si bien
el paro se redujo en 90.000 personas en julio,

EVOLUCION DEL iNDICE PMI EN ESPANA
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en agosto retomo la senda alcista, creciendo en
casi 30.000 personas. Por otra parte, a cierre de
agosto el numero de trabajadores que continu-
aban en ERTE fue de 812.000. De acuerdo con los
datos de afiliaciones a la Seguridad Social entre
marzo y abril, el mds afectado es el sector ser-
vicios (servicio de ropa y comida, alojamiento,
actividades deportivas o agencias de viajes). El
mes de agosto la seguridad social gané casi 7.000
afiliados mas, situdndose el total en 18.792.376
cotizantes, un -2,73% en variacion interanual
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PREVISIONES TASA DE DESEMPLEC
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BCE POLITICA
EXCEPCIONALMENTE EXPANSIVA

| Banco Central Europeo ha aprobado una

mos aprobados hasta ahora, se han movilizado

LA POLITICA

SEPTIEMBRE 2020
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nueva linea de compra de deuda a la que  60.000 millones de euros, reservandose 40.000 EXCEPcmNAlMENTE

ha destinado otros 600.000 millones de eu-  millones para pymes y auténomos y los 20.000 EXPANSWA DEL BCE

ros, que se suman a los 750.000 millones  millones restantes para el resto de empresas. El HA I]ISPARADU LA DE“DA
de euros iniciales (programa PEPP), asi  pasado mes de julio Europa aprobd un paquete de PUBLICA DE LOS PAISES

como flexibilizado las limitaciones de endeudam-
iento de los paises. En Espafna la deuda publica
se incrementd en mas de 100.000 millones de
euros en el primer semestre de 2020, alcanzando
el 110,05% del PIB. EL FMI estima que la deuda
publica espafiola superara el 123,8% en 2020, afio
en el que el déficit publico se disparard hasta el
13,9%. Al inicio de la pandemia, el Ejecutivo espa-
fiol aprobd una linea de garantfas de crédito de
100.000 millones a través del ICO. En Los tres tra-

ayudas que se canalizardn a través de un Fondo
de Recuperacion, al que se ha dotado con 750 mil
millones de euros. Espafa recibird 140 mil mil-
lones, de los que 72,7 mil millones serdn ayudas
directas, y el restante en créditos. Dicha cuantia
representa un 11,2% del PIB espafiol en 2019, in-
crementando ostensiblemente la deuda publica
de Espafia.

MIEMBROS
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MERGADO DI DFICINAS

VENIMOS:

ACTIVIDAD ELEVADA
HASTA EL PRIMER
TRIMESTER DE 2020

EVOLUCION DE LA INVERSION POR TIPO DE ACTIVO EN ESPANA
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EVOLUCION DE LA INVERSION EN OFICINAS EN ESPANA
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L sector de oficinas vuelve a ser el gran pro-
tagonista dentro del mercado inmobiliario.
Tras un periodo (2014-2018) de claro pre-
dominio del sector de Retail, los inversores
han apostado claramente por las oficinas
en Espafia. EL afo 2019 cerrd con un volumen de
inversién récord histdrico de 4.600 millones de
euros, representado el 36% del total de volumen y
durante el primer semestre del 2020 ha alcanzado
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Fueme BNPPRE

una cuota de mercado del 35%, sobre un volumen
total de 4.200 millones de euros.

Si se analiza dénde se han realizado las inversiones
en los Ultimos afos, se observa cdmo, principal-
mente, Madrid es el mercado mas demandado
por los inversores, aglutinando el 66% de las in-
versiones de media anualmente desde el afio 2007.
Barcelona es un mercado muy atractivo también

para los inversores internacionales, concentrando
el 27% de la inversion en oficinas desde el afo
2007. EL afio 2019 Barcelona registrd sus niveles
mds elevados de inversién de la serie histdrica, con
casi 1.400 millones de euros. Después de un prime
trimestre con unos niveles de inversién elevados,
en linea con el afo 2019, en el segundo trimestre
se ha observado una caida considerable de activi-
dad, registrandose un descenso de inversién de un
46,5% en el primer semestre de 2020.

A pesar de este descenso de actividad, seguimos
observando como los principales fondos de in-
versién conffan en la pronta recuperacion del
mercado, como demuestran las recientes adqui-
siciones de proyectos de oficinas con superficies
vacantes en Madrid y Barcelona. No obstante, los
inversores tenderdn a reducir su exposicién a un
Unico asset class, buscando diversificar su port-

folio con mds residencial y logistico. En el merca-
do de ocupacién, después de cerrar un afio 2019
en maximos niveles de actividad, la contratacion
de espacios de oficinas registrada en el primer
semestre del 2020 se ha reducido significativa-
mente, tras la llegada del Covid-19.

En Madrid, el volumen de contratacion registrado
hasta el 1 de julio ha alcanzado 170.570 m?, lo que
supone un descenso del 50% respecto al mismo
periodo del afno 2019. Las previsiones para el
cierre del 2020 son las de alcanzar unos niveles
de contratacién préximos a 350.000 m?, cayendo
un 43% respecto a 2019.

En el mercado de Barcelona, la absorcién bruta
contabilizada en el primer semestre se ha situ-
ado en 85.885 m?, lo que supone un descenso del
65,6% respecto al primer semestre de 2019.

EVOLUCION DE LA CONTRATACION EN MADRID Y BARCELONA
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f TENIENDO EN CUENTA LAS OPERACIONES EN CURSO Y EL ELEVADO POLO DE ATRACCION

QUE SUPONE

PARA EMPRESAS MENOS AFECTADAS POR EL COVID-19, SE

ESPERA UN INCREMENTO DE ACTIVIDAD EN LA SEGUNDA PARTE DEL ANO Y QUE LA

+ DEMANDA SE SITUE EN NIVELES PROXIMOS A

UNA CAIDA DEL 50%.
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MERGADD DE ORICINAS

ACELERA EL PROCESO DEL CAMBIO
DE CICLO EN LA OFICINA

a llegada inesperada del Covid-19 en el
mes de marzo ha generado una incerti-
dumbre en el mercado y ha provocado que
las previsiones de absorcidn, rentas y rent-
abilidades se vean afectadas a corto plazo.

El nuevo escenario econémico al que nos enfren-
tamos, con un incremento notable de la tasa de
desempleo, nos anticipa una demanda mucho
mads contenida en los préximos meses. Ademads,
la implantacién acelerada del teletrabajo esta
generando que las compafifas se replanteen sus
estrategias de ocupacién, analizando cudles son
las necesidades de espacio reales ante unas nue-
vas exigencias y modelos de negocios.

MADRID—RENTA PRIME Y TASA DE DISPONIBILIDAD

Renta Prime €/m?/mes (gje izquierdo) e Ta$2 16 lisponibilidad % (eje derecho)
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BARCELONA—RENTA PRIME Y TASAS DE DISPONIBILIDAD

Renta Prime € /m?/mes (eje izquierdo) e Ta$2 06 dlisponibilidad % (eje derecho)
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No obstante, después de analizar el funcionami-
ento del teletrabajo durante los Ultimos seis me-
ses, se observa cdmo la oficina fisica sigue siendo
imprescindible para crear cultura y sentimiento
de empresa. Ya no es indispensable acudir a la
oficina para trabajar, pero sin ella es mas com-
plicado crear equipos y estrechar vinculos entre
los trabajadores.

Con este descenso previsto de la demanda, los
niveles de disponibilidad, que se encuentran en

minimos histdricos se podrian incrementar en
los préximos meses. De momento, este impacto
en las rentas se estd viendo reflejado en una
mayor flexibilidad por parte de los propietarios
y posiblemente a corto-medio plazo se podrian
ver ajustes de rentas en zonas, siendo mas rel-
evantes en mercados con disponibilidad elevada.
En la zona Prime, se prevé minimas correcciones
en 2020 y 2021, para después continuar una ten-
dencia alcista, mas suave que la registrada en el
periodo pre-covid.

I.EVE EN LAS RENTABILIDADES PRIME

| buen momento del mercado de oficinas

registrado hasta la llegada del Covid-19,

con incrementos de la demanda, rentas y

disponibilidad en minimos histéricos, em-

pujo a las rentabilidades prime a niveles
minimos histéricos, hasta situarse en 3,25% en
Madrid y Barcelona.

Teniendo en cuenta la situacion actual del ac-
tual de la demanda y la resiliencia de los mer-
cados prime de Madrid y Barcelona, se observa
un pequeno incremento de las rentabilidades de
cara a los préximos meses (2020 y 2021), en el
entorno de 30 puntos bdsicos, lo que situaria las
rentabilidades Prime en niveles de 3,50% a fina-
les del 2021.

EVOLUCION DE LA RENTABILIDAD Y VALORES CAPITALES PRIME
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MERGADO DE RETAIL
SUPERVIVENCIA

DE L0S MAS AGILES

L sector del retail, que ya venia mostrando
sintomas de flaqueza durante los Ultimos
periodos, se enfrenta a un escenario de
mayor incertidumbre tras la llegada de la
Covid-19.

El cierre temporal de las tiendas durante los me-
ses de confinamiento, el incremento del comercio
online, el descenso del turismo y la fuerte crisis
econémica a la que nos enfrentamos, de manera
que los consumidores disponen de un presupuesto
menor para la destinar a sus compras, estd re-
percutiendo directamente en el mercado del retail.
Los sectores que se estan viendo mds perjudicados
por esa situacion son textil-moda, los grandes al-
macenes, hostelerfa y restauracion.

Ya estamos asistiendo a reduccién en el ndmero
de tiendas de cadenas minoristas y por consigu-
iente del numero de empleados. Desde el punto
de vista empresarial, el legado de esta crisis para
el comercio minorista puede ser el cierre en el
debate sobre omnicanalidad como la estructura
6ptima para la venta minorista. Queda claro que
aquellos operadores sin presencia digital se mues-
tran menos égiles para dar respuesta al cierre de
los establecimientos fisicos.

EVOLUCION DE VENTAS MINORISTAS POR CATEGORIA DE PRODUCTOS - EU 27

(JUNID 2020 VS FEBRERD 2020)
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EL comercio minorista ya estaba experimentando
cambios estructurales. Las negociaciones sobre
nuevos acuerdos de arrendamiento y alquiler se
estdn analizando detenidamente y extendiéndose
en el tiempo. Los ingresos de la propiedad mi-
norista derivan del rendimiento operativo y si esta
cerrando sus establecimientos, no se genera nin-
guno. En la actualidad esto estd provocando mu-
chas respuestas en toda Europa, intentado llegar a
acuerdos mds flexibles con los inquilinos.

LAS VENTAS EUROPEAS
CONTINUARON
RECUPERANDOSE

EN JUNIO CON LA
REAPERTURA TOTAL DE
LAS TIENDAS, AUNQUE
SE OBSERVAN ALGUNAS
DIFERENCIAS ENTRE LAS
DISTINTAS CATEGORIAS
DE PRODUCTOS.

TASAS DE CRECIMIENTO DEL COMERCIO MINORISTA DE PRODUCTOS NO ALIMENTARIOS

(EXCLUIDO COMBUSTIBLE)
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ACUERDOS NECESARIOS

PROPIETARIOS E INQUILINO

Y POLARIZACION
DEL MERCADO

on respecto a las rentas, muchas han

sido las medidas acordadas entre

propiedad-inquilino, que con carécter

puntual, han modificado el pago regular

de las rentas, buscando asf adaptarse al
dificil entorno que han vivido numerosos comer-
cios por la falta de facturacién. Es mas probable
observar reducciones de rentas en activos que se
encuentren en ubicaciones secundarias, mientras
que aquellos mas prime se mantendrdn estables,
ampliando asi los niveles de rentas entre activos
de primer nivel y aquellos menos prime. Asi, la
tendencia hacia los flagships serd mds acentu-
ada, por lo que ubicaciones secundarias sufriran
mayores desocupaciones. Con todo, los niveles de
rentas variaran dependiendo principalmente de
la cantidad de cierres de empresas-inquilinas, Lo
que repercutird negativamente sobre los niveles

de ocupacién. Dependiendo del sector de activi-
dad, el cierre de empresas serd mas o menos
probable, siendo la industria de textil y calzado o
la restauracion algunos de los mds afectados. No
es espera que el e-commerce afecte al segmento
de lujo, que se centrard mejorar la experiencia
del consumidor. Es esperable que en operaciones
futuras se presté mayor atencién al inquilino, co-
brando mayor importancia la actividad que de-
sempene.

Estas variaciones en los niveles de rentas afec-
tardn proporcionalmente a las rentabilidades y
la valoracién de activos, siendo los incrementos
mas acentuados en activos secundarios, hecho
que atraera a inversores con un perfil menos
conservador.
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FOCO EN SECTOR DE ALIMENTACION

SUPERMERCADOS

stamos asistiendo a un creciente interés

por las superficies comerciales de alimen-

tacién, que se han postulado como ac-

tivo refugio estos meses. La distribucion

y venta de alimentos se ha mantenido
muy dindmica, con una demanda activa que esta
atrayendo no solo inversores institucionales, si
no también inversores privados, que desestiman
inversiones en otras tipologias de activos, bus-
cando refugio en estos segmentos.

E-COMMERCE

L comercio electrénico ha mostrado un

comportamiento ostensiblemente mejor

que el comercio fisico, y es probable que

mantenga gran parte de la cuota de mer-

cado que ha obtenido por las restricciones
de movimiento durante el estado de alarma. No
obstante, el impacto ha sido diferente dependi-
endo del sector de actividad, beneficidndose sec-
tores como el audiovisual (Netflix, Amazon Prime,
etc), equipo de gimnasio o de jardineria, mientras
que se han visto enormemente perjudicados al-
gunos como las agencias de viaje u ocio.

il

il

VENTAS ONLINE
en Europa en 2020

Ademads, estamos asistiendo a un estrategia de
expansion por parte de los principales opera-
dores de supermercados a lo largo de todo el
territorio nacional. Destaca el plan estratégico
de Aldi, con la apertura prevista de 20 nuevos
centros en 2020 o el incremento de puntos de
venta de Lidl, con la apertura de cuatro nuevos
supermercados en el mes de septiembre en Cata-
luAa, Madrid, Aragén y Castilla y Ledn.

EVOLUCION DE LAS VENTAS ONLINE
DE BIENES Y SERVICIOS EN EUROPA
(EN MILES DE MILLONES DE EUROS)
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CRECIMIENTO PREVISTO DEL 13% DE VENTAS ONLINE EN EUROPA EN EL ANO 2020. EL
REINO UNIDO SE POSICIONA CLARAMENTE EN PRIMER LUGAR, CON CASI UN TERCIO DE LAS
VENTAS REGISTRADAS. SE OBSERVA UN FUERTE CRECIMIENTO EN LOS PAISES DEL CENTRO
Y SUR DE EUROPA, SUPERIOR AL 20%: RUMANIA, GRECIA, UCRANIA, POLONIA Y ESPANA.
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FVOLUCIG
DEL MERCADC
DE INVERSI(

ras haber alcanzado un volumen de inver-
sién cercano a los 1.940 millones de euros
en 2019, el volumen alcanzado el primer
semestre de 2020 ha sumado 851 millones
de euros, cifra muy pareja a la registrada
en el mismo semestre del afio anterior. A pesar
del pardn de actividad vivido, se han realizado
varias operaciones durante el estado de alarma.
Las operaciones mas destacadas del primer se-
mestre del 2020 han sido la venta del centro
comercial Intu Asturias a un fondo aleman por un
volumen aproximado de 290 millones de euros
| y varias adquisiciones de carteras de hipermer-
e cados y supermercados de alimentacién a fon-
g dos de inversién internacionales. Si que existird
cierto flujo de capital desde retail hacia otros
segmentos como la logistica y el residencial.

INVERSION EN RETAIL POR TIPOLOGIA DE ACTIVO
Centro Comercial m Parque Comercial | Mediana Comercial
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pesar de que la actual crisis del corona-

virus ha golpeado de lleno al mercado

del retail, debido al cierre de tiendas

fisicas durante los Ultimos meses y un

impacto negativo en los bolsillos de las
familias, la actividad inversora se ha mantenido
en niveles de 2019.

De cara al segundo semestre del afio, teniendo
en cuenta los procesos de venta en curso y las
necesidades de venta de activos por parte de
propietarios que se encuentran en una situacion
econdémica delicada, prevemos que se manten-
gan los niveles registrados durante los primeros
seis meses del afio. La inversién en retail en pre-
vista para 2020 se situaria en niveles préximos a
los 1.800 millones de euros.

Analizando la tipologia de activo dentro del
retail que tendrda mas peso dentro de la inver-
sién, se observa cémo actualmente hay un in-
terés muy elevado por los supermercados, con
diversos procesos de ventas de carteras de con
cierres previstos antes del cierre del ejerci-
cio 2020. Ademas, hay operaciones en curso de
venta de distintos centros comerciales con un
volumen considerable. Dentro de la tipologia
de locales calle (High Street), la actividad serd
mucho menor, sobre todo en los ejes prime. Gen-

eralmente, los propietarios de esta tipologia de
producto pueden aguantar mas una situacién de
correccién del mercado, debido a que disponen
de una capacidad financiera elevada y no tiene la
necesidad de vender en una momento del mer-
cado como el actual. Si que podrian verse opera-
ciones de sale&leaseback por parte de propietar-
ios que sean usuarios de locales ubicados en las
zonas prime, con necesidades econémicas.

El cierre de los comercios, esta provocando que
muchos usuarios tengan que renegociar las rent-
as o incluso que tengan que abandonar las super-
ficies de ventas. Esto estd provocando, y se verd
con mas precision en los préximos meses, un in-
cremento de la disponibilidad en la mayoria de
los ejes y centros comerciales prime, lo que va a
generar un ajuste de rentas a corto medio plazo.

Ante este nuevos escenario al que se enfrenta
el sector, se registrardn incrementos en de las
rentabilidades prime.

En los siguientes gréficos se detalla la evolucién
de las rentabilidades prime de los locales com-
erciales y la variacion prevista de rentas hasta el
afio 2023, asf como una previsién de incremento
de las rentabilidades de centros comerciales
prime hasta el afio 2021.

EVOLUCION DE LAS RENTABILIDADES Y RENTAS PRIME

Viar. Prime Yield Madrid y Barcelona (eje izquierdo)
7.00

6.00
500 470
4.00
3.00
2.00

1.00

e /2. ReNta Prime Madrid y Barcelon (eje derecho)

3.0%
2.0%
1.0%
0.0%
-1.0%
-2.0%
-3.0%
-4.0%
-5.0%
-6.0%
-7.0%
-8.0%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2%0 2%2)1 2%2)2 2%2)3

Fuente: BNPPRE



24 | ANALISIS DEL MERCADO DE INVERSION "POST COVID-19"

SEPTIEMBRE 2020 | 25

g

IMERGADO LOGISTICD

tL E-COMMERCE Seirarionsn

L sector logistico se presenta como uno de

los menos afectados por la pandemia. Gran

parte de la ‘culpa’ la tiene el auge del e-

commerce, y es que el confinamiento ha

supuesto el cambio de los hébitos de con-
sumo de gran parte de la poblacién espafiola.
Tal es el incremento de las compras online en
Espafia, que el volumen de facturacion Lllegé
a crecer un 77% durante la tercera semana de
abril, segun Nielsen.

La pandemia ha acelerado la penetracion del
comercio electrénico, que requerira de una in-
versién mayor de lo que se esperaba antes de la
pandemia en los desarrollos logisticos. Muestra

de ello es el proyecto Madrid Gate, en el que
Goodman reformard la antigua fdbrica Iveco-
Pegaso para transformarla en un centro de Ulti-
ma generacién con 38.000 m? destinados a una
plataforma de cross-dock y 50.000 m? de logis-
tica tradicional.

En algunos casos hemos asistido incluso al des-
bordamiento de algunas empresas, que se han
visto en la obligacién de contratar superficies
adicionales de manera extraordinaria con el fin
de satisfacer la alta demanda. Estos picos de ac-
tividad se han dado principalmente en sectores
vinculados a la alimentacidn, bienes de primera
necesidad y articulos del hogar.

EVOLUCION DE LA CONTRATACION

AR

Tras los niveles maximos de 2018, cuando se al-
canzaron 940.545 m?, la contratacion de 2019 en
Madrid se contrajo debido a la ausencia de op-
eraciones de mas de 30.000 m?, destacando como
las dos Unicas grandes operaciones el alquiler de
98.000 m? de Carrefour en Azuqueca de Henares y
los 47.000 m? de Mercadona en Getafe. EL primer
semestre de 2020 se han contratado 223.274 m?,
siendo la operacién mas relevante fue la firma
de Amazon de 75.000 m? en Alcald de Henares.
Las previsiones para la segunda mitad del afo
son todavia mds alentadoras, se estima una
contratacién por encima de los 600.000 m? para
este afo. Durante los meses de verano se han
cerrado operaciones considerables de gran volu-
men, ademds hay un gran ndmero de demandas

Fuente: BNPPRE

ZONAS LOGISTICAS Y DE DISTRIBUCION
[N LOCAL REGIONAL [N NACIONAL

en curso con cierre previsto para los proximos
meses que impulsaran la cifra de contratacion.

EVOLUCION DE LA CONTRATACIGN POR ARCOS—MADRID
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CATRLUNA

El afio 2018 también fue el mds elevado en con-
tratacion logistica en Catalufa, siendo las opera-
ciones de mayor tamano la de Lidl de 61.000 m?
en EL Praty los 50.000 m? de Trans Sese en Abre-
ra. En 2019 Unicamente se realizaron dos opera-
ciones por encima de los 30.000 m?, los 93.000
m? de Decathlon en Zona Franca y los 46.000
m? de DSV en Molins de Rei. Durante el primer
semestre de 2020 se ha contratado un total de

Puerto de Tarragona

Fuente: BNPPRE

200.661 m?, un 40% menos que el mismo periodo
de el afo anterior, y es que la superficie media
contratada se ha situado en 5.280 m? por los
10.880 m? del primer semestre de 2019. A difer-
encia de Madrid, se espera que el mercado logfs-
tico catalan no experimente tanto crecimiento
durante el segundo semestre y se mantenga en
niveles similares a 2017.

EVOLUCION DE LA CONTRATACION POR ARCOS — CATALUNA
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WIRLENTIA

La contratacién alcanzada en 2019 en Valencia
fue de 299.929 m?, un 135% mds que en 2018. No
obstante, esta excepcional cifra se debid princi-
palmente a las operaciones de alquiler de 60.000
m? de Conforma en Lliria y a de 53.000 m? de Jysk
en Cheste. La tasa de disponibilidad en 3,23% el 1
de julio de 2020. En el primer semestre de 2020
se han contratado 60.008 m?, un 67,4% menor
que la registrada hace un ano, debido principal-

"y Puerto Saplaya
ALENCIA

d) Puerto de Valencia

Fuente: BNPPRE

mente al gran volumen de dos operaciones fir-
madas en el primer semestre del afio pasado que
sumaron entre la dos 113.000 m2. Si se analiza
el numero de operaciones, se observa cémo el
primer semestre de 2020 se han cerrado 12 op-
eraciones, en linea con las 14 firmas registradas
en el mismo periodo de 2019.

EVOLUCION DE LA CONTRATACION POR ZONAS — VALENCIA

(m?) m Norte mur m Centro

350,000

300,000

250,000

200,000

150,000

100,000 I I I

50,000 I I I

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

e PIB (Var. %)

6.0%
4.0%
2.0%
0.0%
-2.0%
-4.0%
-6.0%

I 80%
I -10.0%

I -12.0%
l || —

-14.0%
2015 2016 2017 2018 2019 S1
2020
Fuente: BNPPRE



728 | ANALISIS DEL MERCADO DE INVERSION "POST COVID-19"

SEPTIEMBRE 2020 | 99§

MERCADO LOBISTICO

GRAN CISNE BLAN

CU PARA LOS INVERSORES

urante muchos anos, los inversores con-

sideraron esencial tener tiendas fisicas

en lugares muy populares, los ejes com-

erciales de las principales ciudades con

elevadas afluencias estaban muy cotiza-
das. Esas tiendas eran la figura de la sociedad de
consumo. AL mismo tiempo, el sector logistico era
considerado mds bien como un mero accesorio
desagradable para el sector minorista y apenas
ofrecfa perspectivas de crecimiento.

La situacién ha cambiado drasticamente durante
los Ultimos afos. Impulsado por la revolucion del
comercio electrénico, el sector de la logistica ha
evolucionado significativamente, mejorando las
percepciones y la confianza de los inversores. El
consumo se ha emancipado de la tienda ‘cldsica’,
mientras que el acceso a productos de todo el
mundo esta siendo proporcionado por la logistica

EVOLUCION DE LAS RENTAS PRIME (€/M2/ARO)
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directamente a la puerta de los consumidores,
a través del comercio online.

Actualmente los activos logisticos estdn consid-
erados por los fondos que invierten en inmobiliario
como una tipologfa de activo segura y con un plus
de rentabilidad, lo que ha producido un incremento
de la demanda por este tipo de activos. Fondos con
un perfil mas adverso al riesgo (Core, Core +) se
muestran muy interesados por este sector.

Las claves de este crecimiento se sustentan en
un ascenso de la demanda de espacio logistico
en alquiler, gracias al incremento del consumo
online, la profesionalizacién del sector, las bue-
nas perspectivas que presenta y unas rentabi-
lidades atractivas que ofrece, en el entorno del
4,9%, comparado con otros sectores tradicionales
como oficinas y retail calle (3,25% - 4,00%).
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En la coyuntura actual, es el mercado logistico se
postula como uno de los sectores mas atractivos
y con mayor resiliencia a la pandemia, y es que
hay una demanda latente de estas superficies por
parte de algunos usuarios que se han visto ben-
eficiados por el Covid-19. La inversion logistica
en Europa alcanzd 13.900 millones en el prim-
er semestre de 2020, lo que supuso un minimo
ajuste del 3%.

En el caso de Espafia, la inversién alcanzé 437,6
millones de euros en el primer semestre de 2020,
un -23% respecto al mismo periodo de 2019. No
obstante, teniendo en cuenta las operaciones en
curso, es probable que la inversién acumulada a
final de afno supere los 1.000 millones de euros.

La crisis del Covid-19 ha propiciado el freno a
la compresion de las rentabilidades que venia

mostrando el mercado logistico los 0ltimos afos.
Actualmente la rentabilidad prime se sitva en
4,9%, al igual que en 2019. Se prevé una que
para el resto del afo y 2021 se mantengan en
los niveles actuales y que a partir del 2022 se
reduzcan ligeramente. Por otra parte las rentas
veran contenido su crecimiento, pudiendo obser-
varse incrementos a partir de 2021, dependiendo
de los niveles de absorcién de la nueva oferta
que se vaya incorporando al mercado. Sin em-
bargo, la tdnica general serd la estabilizacion de
las rentas en los niveles actuales.

La renta prime para Madrid se sitUa en 6,2 €/m?/
mes, y la de Barcelona en 6,75 €/m?/mes a fecha
de 1 de julio de 2020. Este contexto contribuird al
incremento de los valores capitales en el medio
plazo, si bien en 2020 todavia no serd palpable
este crecimiento.

EVOLUCION DE LA RENTABILIDAD PRIME % (MADRID Y BARCELONA)
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EVOLUCION DE LOS VALORES CAPITALES (€/M?)
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MERGADO RESIDENCAL

L parén de actividad provocado por el Covid-19 ha frenado

la inercia positiva que venia mostrando el sector residen-

cial en Espafa los Ultimos afos. Se espera que una vez re-

torne la normalidad a la economfa, el mercado residencial

sea uno de los motores de la recuperacién, retomando la
senda del crecimiento y dinamismo. La situacion actual y la pre-
vista para los proximos meses auguran un descenso notable de
inversion y actividad, tanto por las restricciones fisicas como por
la incertidumbre generada en la economia global. No obstante, se
ha de tener en cuenta que se trata de una crisis coyuntural, cuya
duracién estd supeditada a la resolucién de la crisis sanitaria y
al impacto econdmico, marcando el fin de esta una recuperacion
gradual. El sector residencial, al actuar como activo refugio por
ser la vivienda un bien necesario, serd de los que menos sufra los
estragos econdémicos de la pandemia.

DESCENSO EN EL NUMERO DE
COMPRAVENTAS DE VIVIENDAS

a compraventa de viviendas registrada en
el mes de junio se ha reducido un 34,3%
respecto al mismo periodo del afo anteri-
or. Se espera que las transacciones tarden
en recuperar el tono positivo, y es que las
viviendas escrituradas en los meses de verano y
que se corresponden generalmente con opera-
ciones que se cerraron meses atrds. Ademas, las
restricciones de movilidad y el cierre temporal
de negocios han imposibilitado la escritura en el
Registro de muchas viviendas. La incertidumbre
econdmica estd siendo uno de los principales fac-
tores que explican las cautela de una demanda

que permanece expectante. La actividad promo-
tora, por su parte, también se muestra cauta ante
estd situacion. De acuerdo con datos del Minis-
terio de Fomento, los visados de obra nueva se
han reducido los cinco primeros meses del afo
un -22% en Barcelona, mientras que en Madrid
lo han hecho un -38% respecto al mismo periodo
de 2019. En Valencia, no obstante, los visados de
obra nueva se han incrementado un 24% hasta el
mes de mayo, sintoma del buen estado del que
goza el mercado residencial valenciano.

EVOLUCION DE INVERSION EN RESIDENCIAL
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EVOLUCION DE LA COMPRAVENTA DE VIVIENDAS
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LA IMPLANTACION ACELERADA DEL TELETRABAJO, TRAS LA LLEGADA DEL CORONAVIRUS, PUEDE
GENERAR QUE LA DEMANDA EN ZONAS DE LA PERIFERIA DE LAS GRANDES CIUDADES SE INCREMENTE

CONSIDERABLEMENTE. EL HECHO DE QUE SE PUEDA TRABAJAR DESDE CASA, GRAN PARTE DE LA
JORNADA LABORAL, PROVOCARA QUE “EL VIVIR CERCA DE LA OFICINA” YA NO SEA UN FACTOR TAN
DETERMINANTE EN LA TOMA DE DECISION. TAMBIEN SE PRIORIZARAN OTROS MOTIVOS COMO LA
EXISTENCIA DE UN ENTORNO AMBIENTAL MAS SALUDABLE Y UNA VIVIENDA MAS ESPACIOSA.
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MERCADD RESTDENCIAL

BAJADAS PUNTUALES

DE PRECIOS

a demanda extranjera, que el Ultimo trimes-

tre de 2019 llegé a representar el 12,7% del

total segin el Colegio de Registradores de

la Propiedad, se vera afectada por la pro-

hibicién de los desplazamientos fisicos,
algo que podria repercutir puntualmente sobre
las viviendas que son susceptibles de compra por
este colectivo, como son las segundas residencias
en zonas costeras o las viviendas de lujo. Asi, la
demanda nacional cobrard mayor protagonismo
durante este ejercicio.

Dependiendo de los ritmos de venta de las pro-
mociones, la localizacién de los activos, asi como
de las necesidades econémicas de los propietar-
ios, no serd de extranar presenciar rebajas en el
precio final de algunas viviendas, aunque la evolu-
cién general de los precios es que tiendan hacia la
estabilizacién, deteniendo la tendencia alcista que
venfan mostrando los pasados ejercicios (+3% en

2019), pero sin sufrir descensos significativos en
el precio final.

Lo mismo ha ocurrido con los niveles de rentas
observados hasta ahora, que en algunos casos
se han reducido de forma temporal con el fin de
mantener a los inquilinos, pero se recuperaran
una vez se retome la normalidad.

Asi, las rentas de alquiler han visto cortada la ten-
dencia alcista que habian estado mostrando los
meses anteriores a la pandemia. En el caso de la
ciudad de Madrid, ha variado un -3% respecto a
agosto de 2019, mientras que en Barcelona y Pal-
ma de Mallorca lo han hecho un -3,9% y -0,5%
respectivamente. Sin embargo, ciudades como
San Sebastidn contintan viendo incrementos en
sus niveles de rentas, creciendo un 10,7% respecto
a agosto de 2019

RENTAS MEDIAS DE ALQUILER POR CIUDADES — AGOSTO 2020
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ELEVADA DEMANADA

INVERSORA

L sector residencial se perfila como uno de
los sectores impulsores de la recuperacion
post-pandemia, canalizando un importante
volumen de inversién. Ya en 2019, la in-
version se incrementd considerablemente,
hasta situarse en 1.912 millones de euros (+206%
vs 2017). EL mercado residencial en alquiler, PRS
(Private Rented Sector), estd ganando protagonis-
mo, atrayendo a numerosos inversores institucion-
ales (fondos o aseguradoras principalmente) que
se estan viendo atraidos por las rentabilidades de
un sector relativamente seguro y con todavia gran
potencial, y es que en Espafa solo en 23% de la
poblacidn vive en régimen de alquiler, por el 34% de
la media europea. Desde que empezd la crisis del
coronavirus, el sector residencial, seguido del logis-

______ > +206% VS 2017

e
1912 me 799 Ve

INVERSION EN 2019  INVERSION
EN S1 2020
+28% VS S1 2019

tico, han sido los que se han mantenido mas activos
habiéndose realizado varias operaciones. Destacar
la operacidn Build To Rent de mayor volumen regis-
trada hasta la fecha, en la que AXA IM ha adquirido
a Tectum, a través de un acuerdo llave en mano,
una cartera de 919 viviendas protegidas, distribui-
das en 7 proyectos en Madrid por un importe de
150 millones de euros, en el mes de junio de 2020.
Una de las operaciones mds recientes ha sido la
compra de 110 viviendas en EL Canaveral por parte
de Q-Living por un importe de 17 millones de euros.

Algunas de las principales promotoras espafolas
como son Realia, Pryconsa o Darya Homes (Dazia
Capital) también han suscrito operaciones para
promocionar viviendas destinadas al alquiler.

NUEVAS TENDENCIAS URBANISTICAS

a crisis actual motivard cambios que a partir

de ahora seran una realidad en la forma de

construir y gestionar viviendas. Aumentara

la demanda en zonas periféricas, donde

haya mas zonas verdes, mejor accesibilidad
y comunicacidn, la existencia de terrazas, jardines
y zonas comunes mas amplias, asi como una may-
or jerarquizacion del tréfico peatonal que seran re-
querimientos mas solicitados por los compradores,
quienes tras la experiencia del confinamiento, po-
tenciardn planeamientos urbanisticos y desarrol-
los futuros que posean estas caracteristicas.

Por otra parte, el éxito comedido de la implemen-
tacién del teletrabajo ha propiciado la llegada de
un nuevo modelo, que cambiard los espacios de
trabajo y exigird una serie de medidas. La mas
importante de ellas es la flexibilizacién de los
cambios de uso, a través de una revision y modi-
ficacion de la legislacién y normativa urbanistica
vigente. Las zonas comunes de trabajo y cowork-
ings, tanto en el propio edificio residencial, como
en los aledanos de la vivienda, serdn altamente
demandadas por los usuarios, cuya asistencia a la
oficina se vera significativamente reducida.
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MERGADO DIE HOTELES

AH

AL SECTOR HOTELERO

e acuerdo con la Ultima estadistica publi-

cada por el INE, de los casi 20.000 hote-

les existentes en Espana, en el mes junio

Unicamente han abierto 5.896 establec-

imientos, ofertdndose 322.508 plazas, un
16,7% del total. Las pernoctaciones en establec-
imientos hoteleros en el mes de junio se han situ-
ado por encima de 1,8 millones, lo que representa
una caida del 95% respecto los 37 millones del
mismo mes de 2019. Ademads, la tasa de ocupacion
hotelera se ha situado en 18,8%, en junio, respecto
al 65,7% del mismo periodo del afo anterior.

EVOLUCION DE LA INVERSION EN HOTELES
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PERNOCTACIONES EN HOTELES - TOTAL NACIONAL
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La inversién acumulada en el primer semestre del
ano ha alcanzado los 615 millones de euros, por los
475,3 millones que se invirtieron en hoteles en el
mismo periodo de 2019. La llegada del Covid-19 y
el importante impacto que ha tenido en uno de los
principales sectores para las economia espafiola
como es el turismo (12% del PIB ene 2018), ha su-
puesto un frenazo a la actividad e inversién hotelera
que venia mostrando a comienzos de afio. Si en el
primer trimestre se contabilizaron 16 operaciones
sobre activos hoteleros, durante el segundo trimes-
tre Unicamente han tenido lugar 3 operaciones. La
operacién de mayor volumen ha sido la compra
del hotel Madrid Edition por parte de Archer Hotel
Capital a KKH por 220 millones de euros.

A pesar del descenso de actividad observado en el
segundo trimestre, la cifra acumulada de inversién
del primer semestre se alza hasta los 615 mil-
lones de euros, cifra que representa un incremento
del 29% respecto al primer semestre del 2019.

— RESiGENtES £N €l EXETANJETD

2020 Jul-20
Fuente: INE

Los principales players del mercado ven en el
Covid-19 una situacién coyuntural y mantienen su
apuesta por el sector hotelero. Existe un capital
elevado que se espera se invierta en el sector ho-
telero en los préximos meses. Muestra de ello es el
reciente anuncio de creacién de un fondo de capital
riesgo por parte de Azora, denominado Azora Euro-
pean Hotel & Lodging, que ha logrado captar 680
millones de euros de capital, lo que, sumado a la
deuda, otorgaria al fondo una capacidad de inver-
sién directa de 1.500 millones de euros.

Esta situacion coyuntural afectard en mayor grado a
las medianas y pequenas cadenas, que atraeran in-
versores de perfil mas oportunista y value-add. Las
empresas de mayor tamano, al tener condiciones
mas favorables en la refinanciacion de la deuda, la
posibilidad de moratoria en el pago de sus présta-
mos, ademas de una mayor accesibilidad a ayudas
del Estado, estan soportando mejor esta crisis.

Por otro lado, empresas hoteleras de menor tama-
fio, especialmente las situadas en zonas con alta
dependencia del turismo extranjero, como son Bar-
celona o Mélaga, se verdn con necesidad de liqui-
dez. Esto, unido a la falta total de ingresos en al-
gunos casos, motivara la venta de establecimientos
hoteleros, por lo que no sera de extranar observar
descuentos puntuales en las zonas mds afectadas
y donde el turismo extranjero cobra mayor impor-
tancia. Asi, la segunda mitad del afio y en el afo
2021 se anticipa una actividad inversora elevada.

NUMERO DE TURISTAS - TOTAL NACIONAL
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esde que en el primer trimestre de 2020
se contabilizase una inversion de 277,7
millones en activos alternativos, las op-
eraciones se han detenido durante el se-
gundo trimestre, habiéndose registrado
una actividad prdcticamente residual. Ciertas
tipologias de activos alternativos, como son las
residencias de ancianos o las de estudiantes,
deberan emprender cambios regulatorios con el
fin de adaptarse al nuevo contexto. Este hecho,
entre otros, estd llevando a los inversores a per-

EXISTE UNA IMPORTANTE
DEMANDA EMBALSADA,
QUE SE ENCUENTRA
EXPECTANTE A LA ESPERA
DE QUE SE CONOZCAN
LOS NUEVOS CAMBIOS
REGULATORIOS.

manecer a la espera, hasta que se produzca un
esclarecimiento de los cambios que se deberan
implementar, asi como los efectos de los mismos.
Con todo, hemos podido observar cémo el apet-
ito inversor se ha visto contenido y permanece
cauto pero sin perder el elevado interés que ha
venido mostrando los ejercicios pasados. Todavia
es pronto para que se realicen operaciones sobre
activos en los que aun no se ha modificado la
regulacion o se tomen las medidas pertinentes

EVOLUCION DE LA INVERSION EN ACTIVOS ALTERNATIVOS
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RESIDENGIAS DE LA

TERCERA EDAD

L Covid-19 ha puesto de manifiesto la nece-

sidad de cambios en el modelo de negocio

de las residencias de mayores. Mas de la

mitad de los fallecimientos por Covid han

tenido lugar en residencias, por lo que el
sector se ve obligado a transformarse e incurrir
en una serie de cambios, al tener como mercado
al sector mds vulnerable de la poblacion.

Algunos de estos cambios son:

® Anivel gestion, aclaracion de las com-
petencias y regulacidon, al tener en muchos
casos competencias compartidas. Ademas,
debe existir una unificacion de criterios
para entidades publicas y privadas.

® Necesidad de supervisién por la
autoridad sanitaria y social en las residen-
cias de mayores, traducido en una vigilan-
cia epidemioldgica tanto a nivel individual
(PCR a residentes entre otros seguimientos)
como a nivel general (base de datos homo-
geneizada y actualizada).

® Adecuacion de las residencias a los
nuevos requerimientos sanitarios. Dotar

de mayor material sanitario e implementar
mas medidas de proteccién (pruebas de
diagndstico, EPIs, flexibilizar el aislamiento
a través de un nuevo planeamiento...).

En Espafia existen 5.417 residencias de mayores,
siendo Cataluna y Castilla y Ledn las que mas
residencias tienen, con 1.002 y 690 centros re-

spectivamente. EL 71% de los centros son de titu-
laridad privada, y el 51% de los centros cuentan
con mds de 100 plazas. En Espafia existen 4,1
plazas por cada 100 habitantes de mas de 65
afos, lo que ofrece a este mercado un impor-
tante potencial, que se ha traducido en la llegada
de nuevos actores que han invertido un impor-
tante capital en los Ultimos afos. En 2019 se
produjeron 26 transacciones sobre esta tipologia
de activos, alcanzando los 257 millones de euros,
por los 190 millones de 2018.

La inversién permanece expectante en este sec-

tor, ante la necesidad de cambios que ha puesto
de manifiesto la pandemia en uno de los sectores
en los que ha tenido mayor impacto, y se espera
un retorno a los altos volumenes transacciona-
dos una vez se adopten estos cambios, al ser uno
de los sectores con mayor potencial de crec-
imiento en Espafa.

EL SENIOR HOUSING
DEBERA IMPLEMENTAR
MEDIDAS SANITARIAS
Y SOCIALES PARA
ADAPTARSE A LAS
NUEVAS EXIGENCIAS.
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RESIDENCIAS
DE ESTUDIANTES

| pasado afo 2019 se alcanzaron 434 mil-

lones de euros de inversién, un 145% mds

que en 2018. Si bien, durante los meses de

la pandemia no se han producido transac-

ciones, el primer trimestre del afo tu-
vieron lugar 4 operaciones por un total de 142
millones de euros.

El nUmero de reservas y tarifas no ha variado
con respecto al curso anterior, y es que la im-
portante diferencia entre la oferta existente y la
alta demanda otorga a este mercado un margen
privilegiado con respecto a otros sectores mds

Ccuya estrategia se centra de manera significativa
en los estudiantes de origen nacional.

Serdn necesarias medidas sanitarias, que proba-
blemente supongan un aumento de capex y de
opex para dar mas tranquilidad a los clientes, lo
que podria derivar en que los préximos desarrol-
los futuros busquen ahorrar en gastos a través de
residencias de mayor tamano.

Con esto, los principales fondos y players per-
manecen atentos y con el foco puesto en este
segmento de mercado que continla suscitando

desarrollados. EL descenso de estudiantes ex-  apetito inversor.
tranjeros no afecta excesivamente a un sector
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La inversion acumulada entre los meses de julio y septiembre alcanzé 2.063 millones
de euros, cifra que duplica la alcanzada en el trimestre anterior

ESPANA ENTRA EN RECESION

El alcance econémico de esta crisis estd siendo
mayor de lo esperado en un primer momento.

Dentro de este contexto, la economia espafola
entrd en recesién técnica en el segundo tri-
mestre del afo tras registrar un desplome del
PIB del 17,8% entre abril y junio, su mayor
cafda trimestral en la serie histérica que ma-
neja el Instituto Nacional de Estadistica (INE).

No obstante, este descenso ha sido menor al
adelantado a finales de julio, cuando el orga-
nismo estimd que el PIB habria cafdo un 18,5%
en el segundo trimestre.

Por su parte, el mercado laboral, después de
cerrar el afio 2019 con una tasa de desempleo
del 13,8%, se ha visto golpeado fuertemente
tras la llegada del Covid-19, situdndose la tasa
de paro en 15,3% el 1 de julio de 2020.
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Evolucidn del volumen de inversion directa en inmobiliario
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LA INVERSION SE INCREMENTA UN 114% vs T2-2020

Teniendo en cuenta el contexto en el que
nos encontramos, en el que las previsiones
macroeconémicas han ido empeorando a
medida que avanzaba la pandemia, la acti-
vidad registrada en el tercer trimestre ha
sido positiva. Todo esto a pesar de la in-
certidumbre trasladada a los mercados y
gque nos encontramos en los meses de
verano.

EL volumen de inversidn directa realizada
en activos de oficinas, retail, logfstico, ho-
teles, residencial en alquiler y alternativos
entre los meses de julio y septiembre se ha
situado en 2.063 millones de euros. Esta
cifra supone un incremento del 114% res-
pecto al segundo trimestre del afo 2020 y
un ajuste del -40% respecto al mismo pe-
riodo del 2019.

Real Estate for a changing world

En lo que llevamos de afio, el volumen de
inversién alcanza los 6.373 millones de
euros, lo que supone un descenso anual
del 28%.

Si excluimos el volumen registrado en el
mercado residencial en alquiler, el volu-
men desciende hasta los 5.412 millones de
euros en Commercial Real Estate (CRE)
hasta el 1 de octubre, lo que supone un
descenso anual del 26%.

A pesar de este distinto escenario en el que
nos encontramos, los fondos de inversién
mantienen su elevado interés por Espafay
disponen de un capital muy elevado para
invertir a corto y medio plazo, frente a
niveles minimos histéricos de la renta fija
y la inestabilidad que presenta la bolsa.

BNP Paribas Real Estate- Research - 2020

BNP Paribas Real Estate - Research - 2020
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Inversidn por tipo de activo T3 2020
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MERCADO DE INVERSION EN ESPANA
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RETAIL, OFICINAS Y EL SECTOR DE LA LOGISTICA LIDERAN LA INVERSION ESTIVAL

La tipologia de activo mds demandada por
los inversores durante los meses de verano
ha sido el sector de retail, los edificios de
oficinas y las plataformas logisticas. Entre
los tres representan el 78% de la inversidn
registrada en el periodo analizado.

El volumen de inversién registrado en el
sector de retail en el tercer trimestre del
ano se sitva en 593 millones de euros, lo
que sitUa el agregado anual de inversién en
este segmento en 1.346 millones de euros.
Hasta el 1 de octubre la inversién en retail
se ha incrementado un 13% respecto a 2019.
Dentro del sector de Retail, la tipologia de
activo mas demanda en el gltimo trimestre
han sido las superficies de alimentacidn,
centralizando el 44% de la inversidn. En
segundo lugar se posicionan los parques y
medianas comerciales, aglutinando el 26%
del volumen registrado, donde destaca la
reciente adquisicion de una cartera europea
de 42 centros Leroy Merlin y Bricomart, de
los que 15 se ubican entre Espafia y Portu-
gal. La inversién registrada en locales calle
(high Street) ha alcanzado un volumen de
90 millones de euros, siendo las dos opera-
ciones mas destacadas del trimestre la
compra por parte del local de la tienda del
FC Barcelona en las Ramblas y la adquisi-
cién de un local en la calle Marqués de
Larios 12 de Mélaga con un precio aproxi-
mado de 32,5 millones de euros.

En el mercado de oficinas, la inversién del
tercer trimestre ha alcanzado 540 millones
de euros, un 123% mas que el volumen acu-
mulado entre abril y junio de este afio, pero
un 37% inferior que el tercer trimestre de
2019. La cifra acumulada se alza hasta los
2.010 millones de euros hasta el 1 de octu-
bre, lo que representa un ajuste del 44%
respecto a maximos registros del afo 2019.

Ante la perspectiva de descenso de rentas y
menor absorcién en el mercado de oficinas,
aquellos propietarios con musculo financiero
que dispongan de activos core, se mostraran
m4&s reacios a sacar su producto a mercado

~<i BNP PARIBAS
s REAL ESTATE

dado el contexto de incertidumbre existente.

La principal operacion, que ha supuesto mds
del 20% del volumen invertido en oficinas
este trimestre, ha sido la compra por parte
de Amundi de un edificio de oficinas en Alca-
L& 544-546, operacidn que ha contado con el
asesoramiento de BNPP Real Estate. Destaca
también la compra de dos edificios en Bar-
celona que Colonial a vendido a Curzon
Capital Partners. Por Ultimo destacar la
Ultima operacion registrada del trimestre, la
adquisicién por parte de Zurich de la anti-
gua sede del Banco Popular en la calle Ve-
lazquez 34, por un importe de 120 millones
de euros.

Madrid ha aglutinado el 70% de la inversion
del tercer trimestre, con hasta 9 operacio-
nes en este territorio. A Barcelona corres-
ponde el 30% restante, no habiéndose reali-
zado operaciones relevantes en el resto del
territorio nacional.

De cara a final de afo, se espera que se
cierren operaciones relevantes que se en-
cuentran en fase final de negociacion, y que
situardn el volumen acumulado del afio en
el entorno de los 2.600 millones de euros.

El mercado logistico continda en el punto
de mira de los inversores. Factores como el
crecimiento exponencial del comercio elec-
trénico, la sencillez en la gestion inmobilia-
ria de los activos logisticos, que sea un pro-
ducto estandar geograficamente replicable
con un costes de construccion competitivos
y las rentabilidades atractivas que ofrece,
estdn convirtiendo al sector de la logistica
en un asset class muy codiciado por los
inversores. Ademds, mientras observamos
que la crisis actual del Covid-19 estd afec-
tando a la economia en su conjunto, el im-
pacto en el entorno digital estd siendo mu-
cho menor. Durante los Ultimos tres meses
se han cerrado distintas operaciones de
inversién por un volumen total de 460 mi-
llones de euros. En lo que llevamos de afio,
la cifra de inversién se sitUa en 900 millo-

Real Estate for a changing world

nes de euros. Destaca por volumen la venta
de la plataforma de un importante operador
del comercio electrénico en Dos Hermanas
(Sevilla) por un importe cercano a 175 mi-
Llones de euros aproximadamente. Las ubi-
caciones mas demandadas durante este
periodo han sido el centro de la peninsula,
Catalufa, Valencia y Sevilla.

El mercado residencial se ha mostrado
menos dindmico de lo habitual los dltimos
trimestres, alcanzando 206 millones de
euros de volumen invertido en el tercer
trimestre, un 20% menos que entre abril y
junio de este afo. EL Build To Rent continda
siendo uno de los formatos mas utilizados
por los fondos, como demuestra la reciente
adquisicion de un proyecto de 160 viviendas
que levantard Azora en el ambito Mahou-
Calderén y que ha comprado el fondo Aber-
deen por 90 millones de euros, o la compra
realizada por Patrizia de un proyecto BTR de
204 en Sant Joan Despi por 74 millones de
euros.

Algunas de las mds importantes promotoras
espafiolas ya han suscrito acuerdos con
fondos para desarrollar proyectos residen-
ciales BTR que se llevardn a cabo los proxi-
mos anos. Ejemplo de ello ha sido el acuer-
do recientemente anunciado de Grupo Lary
Primonial, que pretende invertir 350 millo-
nes de euros en los préximos afios.

El sector de hoteles, ha captado una inver-
sién de 208 millones de euros entre julio y
septiembre, un 279% mas que el trimestre
anterior. Una de las operaciones de mayor
relevancia este trimestre ha sido la compra
del Beverly Park Hotel por la noruega Ser-
vatur en Gran Canaria por un volumen de 56
millones de euros. A medida que perdure la
pandemia, no serd de extrafar asistir a
operaciones por debajo de los precios de
mercado actuales, por parte de pequefas y
medianas cadenas principalmente, hecho
que estd atrayendo un comprador de perfil
value-add y la vuelta del inversor oportu-
nista al mercado.
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AT A GLANCE T3 2020

Tipologia del comprador (Millones de €)

MERCADO DE INVERSION EN ESPANA

Origen del comprador (Millones de €)
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LOS FONDOS DE INVERSION REPRESENTAN EL 64%

Si se analiza el tipo de inversor, se observa
cémo los fondos de inversién continGan sien-
do los grandes protagonistas en 2020. Du-
rante el tercer trimestre del afio han repre-
sentado en torno al 64% del capital invertido
en Espafa. Estos fondos provienen principal-
mente de Espafia, Alemania, Reino Unido,
Estados Unidos, Francia, Holanda y los paises
nérdicos.

De cara a finales afio se espera una mayor
actividad por parte de los fondos de perfil
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mas value add y oportunista, que ya estan
sondeando el mercado en busca de propieta-
rios insolventes que se vean obligados a ven-
der activos.

No es esperable presenciar este tipo de ope-
raciones en ubicaciones prime, pero en zonas
periféricas y secundarias anticipamos rebajas
de precios puntuales sobre activos propiedad
de pequefias y medianas empresas principal-
mente.
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AT A GLANCE T3 2020

Principales operaciones de inversidn del T3 2020

AMAZON DOS HERMANAS

Dos Hermanas (Sevilla)
Uso: Logistico
Comprador: M&G

Superficie: 200.000 m?

PORTF. LEROY MERLIN

Espafia

Uso: Retail (Mediana Comercial)
Comprador: Batipart

Superficie: 11 activos en Espafia

Volumen: 140 millones de euros aprox.

PORTF. SUPERSOL
Espana

Uso: Retail (Hipermercados)
Comprador: Carrefour
Superficie: 172 tiendas

Volumen: 78 millones de euros

OFICINAS BARCELONA

Barcelona

Uso: Oficinas

Comprador: Curzon Capital Partners
Superficie: 13.280 m? + 4.869 m?

Volumen: 70 millones de euros aprox.

LOCAL MARQUES DE LARIOS 12
Mélaga

Uso: Retail High-Street

Comprador: Banco santander
Superficie: 964 m?

Volumen: 32.5 millones de euros aprox.
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MERCADO DE INVERSION EN ESPANA

ALCALA 544-546

Madrid

Uso: Oficinas

Comprador: Amundi

Superficie: 19.795 m? + 9.745 m?

Volumen: 140-150 millones de euros

BTR MAHOU CALDERON

Madrid

i

Uso: Residencial

Comprador: Aberdeen

PN

Superficie: 160 viviendas

Volumen: 90 millones de euros

AMAZON GAVILANES
Getafe (Madrid)

Uso: Logistico
Comprador: Real IS

Superficie: 60.000 m?

Volumen: 150 millones de euros aprox

BEVERLY PARK HOTEL

TN
\’“\“

Gran Canaria

X

4l afd ETED

YAANSNS

Uso: Hotel

X

Comprador: Servatur

Superficie: 456 habitaciones

¥

Volumen: 56 millones de euros

VELAZQUEZ 34
Madrid

Uso: Oficinas
Comprador: Zurich
Superficie: 7.000 m?

Volumen: 120 millones de euros
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>Para aprender, practicar.

>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.
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a. Instrumentos de intervencidn para las nuevas instalaciones. 205

b. Instrumentos juridico-urbanisticos de produccidon eficaz de suelo y actividades empresariales.

206

TALLER DE TRABAJO 208
Desarrollo real de un parque empresarial 208
TALLER DE TRABAJO 215
Modelo de ficha técnica Parque empresarial. 215

Edificio de oficinas en bloques totalmente independientes. Desarrollo de oficinas de gran tamafo
dentro del Parque Empresarial con fachada a autovias principales. 216
Capitulo 12. Parques tecnologicos y cientificos. 219
1. éCual es la diferencia entre un parque cientifico y un parque tecnolégico? 219
2. Parques tecnologicos. 220
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3. éQué son las Plataformas Tecnoldgicas? Relacion con el parque cientifico
tecnoldgico. 222
¢Qué es un parque cientifico tecnoldgico? 223

TALLER DE TRABAJO 225
Parque Tecnolégico de Reciclado (PTR) de Zaragoza 225
TALLER DE TRABAJO 227
Cluaster. Parque tecnoldgico de ciencias de la salud (PTS) de Andalucia. 227
Capitulo 13. éQué es un cluster? 231
éQué es un cliaster? éPor qué un clister en los parques tecnoldégicos? Claster en
Espaia. 231
TALLER DE TRABAJO 234
Los clisteres empresariales gallegos. 234

Decreto legislativo 1/2015, de 12 de febrero, por el que se aprueba el texto refundido de las
disposiciones legales de la Comunidad Auténoma de Galicia en materia de politica industrial234

Los clusters empresariales gallegos 234

Capitulo 14. Plataformas logisticas. 237

1. Introduccion a la logistica. 237

2. Concepto de plataforma logistica. 240

3. Claves de la promocion de parques logisticos. 240

a. Caracteristicas del edifico logistico. 242

b. La intermodalidad. 243

c. El desarrollo urbanistico de un parque logistico. 243

d. Las ventajas que ofrecen las plataformas logisticas 243

4. Estabilidad en sus rentabilidades. 245

5. Los protagonistas del sector logistico. 246

6. Mercado Inmobiliario Logistico 246
7. Tipologia de suelo integrado en Poligonos Logisticos, Zonas de Actividades

Logisticas (ZAL) o Centros de Transporte. 247

TALLER DE TRABAJO 249

Informe de consultoria sobre la inversion inmobiliaria logistica en Espaiia. 249

1. Contexto econdmico 249

2. El comercio electrénico 249

3. Infraestructuras y transportes 249

4. ¢(Dénde se encuentran las principales areas logisticas? 249

5. Mercado de ocupacion logistica 249

La contratacidn de espacios logisticos 249

La evoluciéon de las rentas 249

Oferta logistica inmediata y futura 249

6. Hotspots logisticos 249

7. Mercado de Inversion 249

8. Retos y Oportunidades 249

NIIF 16: una nueva era para los alquileres 249

La logistica urbana 249

TALLER DE TRABAJO 304

Promocién inmobiliaria en zonas logisticas ya consolidadas. 304

SUELO LOGISTICO EN AUGE 305

ZONA DE MADRID 305
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GETAFE 305
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SAN FERNANDO DE HENARES 306
CABANILLAS DEL CAMPO 306
ZONA DE BARCELONA 306
PI CAN MARGARIT, SANT ESTEVE DE SESROVIRES 306
LLICA D'’AMUNT 307
PORT BCN - ZAL - BZ 307
A. LA LOGISTICA AEROPORTUARIA. 318
TALLER DE TRABAJO. 318
La logistica aeroportuaria. El Centro de Carga Aérea de Barajas. 318
B. LA LOGISTICA MARITIMA. 320
TALLER DE TRABAJO. 320
El puerto maritimo desde la perspectiva logistica. Ejemplo de Cartagena. 320
TALLER DE TRABAJO 329
Poligonos logisticos relacionados con puertos maritimos. 329
Vigo. 329
A Corufa. 330
Gijon. 330
TALLER DE TRABAJO 331
Puerto HUB. Hub, como centro logistico de distribucion en grandes puertos. 331
Algeciras, Las Palmas de Gran Canaria, Bilbao, Ferrol y Valencia. 331
C. LA LOGISTICA DE PUERTOS SECOS. 333
TALLER DE TRABAJO. 333
éQué es un puerto seco? 333
1. La creciente demanda de terminales intermodales de mercancias en el centro de
la peninsula. 333
2. Puertos secos en desarrollo. 334
TALLER DE TRABAJO 338
El Puerto Seco de Coslada. 338
D. LA LOGISTICA INTERMODAL Y FERROVIARIA 339
TALLER DE TRABAJO 339
Plataforma Logistica de Zaragoza. 339
1. Comunidad y ayuntamiento juntos y con vision de futuro. 339
2. PLAZA -Plataforma Logistica de Zaragoza- = plena intermodalidad (combinacion
- carretera - ferrocarril - avion) 341
TALLER DE TRABAJO. 344
Los megaparques logisticos para evitar los microparques. La experiencia de Arpegio
en el Corredor del Henares. Parque Industrial R.2 344
TALLER DE TRABAJO. 346
La logistica en la alimentacion. El caso de Mercamadrid. 346
TALLER DE TRABAJO. 348

La logistica en los centros de transporte de mercancias. El Centro de Transportes de
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Mercancias de Madrid, CTM. 348
TALLER DE TRABAJO. 350
La Red Logistica de RENFE. El Centro Logistico Madrid-Abroiiigal y el Centro

Logistico de Villaverde. 350
TALLER DE TRABAJO. 352
Las plataformas logisticas de iniciativa privada en Madrid. 352
TALLER DE TRABAJO. 354
Las zonas industriales y logisticas de la Comunidad de Madrid. 354
TALLER DE TRABAJO 362
Caso practico. Claves para elegir la nave logistica perfecta por tamano, altura,
profundidad y diseiio. 362
TALLER DE TRABAJO 364

Caso practico. Soluciones logisticas automatizadas de almacenaje y flujo de
materiales Automatizacion de procesos logisticos con instalaciéon de electrovias. 364

Capitulo 15. La promocion industrial en los parques logisticos. 366

1. Cliente logistico y promotor inmobiliario especializado en industrial y logistica. _ 366

2. Promocion inmobiliaria de naves logisticas. 367
a. Autopromocion de naves logisticas. 367
b. Compra de nave logistica. 368
c. Construccion “llave en mano” de nave logistica. 369
d. Project Management de naves logisticas. 369
TALLER DE TRABAJO 371
La externalizacion de la logistica por grandes fabricantes. 371
CHECK-LIST 383
éQué relacion hay entre el segmento industrial logistico, la demanda ocupacional,
evolucion de las rentas y rentabilidades? 383
Fijacion de la renta por la diferencia de capacidad de almacenaje entre una nave
con altura de 7 metros y una de 12 metros. 383
PARTE CUARTA. 384
éQuién promueve suelo industrial? 384
Capitulo 16. Agentes promotores de suelo industrial pablico 384
1. Administracion central 384
2. Comunidad Autonoma. 385
3. Corporaciones locales. 386
TALLER DE TRABAJO. 388
Promocion estatal. Plan Inmobiliario Aeropuerto Adolfo Suarez Madrid-Barajas. __ 388
TALLER DE TRABAJO. 423
Promocion estatal. Ejemplo de promocion de convenio entre el SEPES y un
ayuntamiento. 423
1. Redaccion del Plan Parcial Estudio de Impacto Ambiental 423
2. Anteproyecto de Urbanizacion del Poligono Industrial 424
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TALLER DE TRABAJO 425
Promocion desde Comunidades Autonomas. Estrategia industrial de Andalucia. ___ 425
TALLER DE TRABAJO 442
Promocion desde Comunidades Auténomas. Estrategia de Desarrollo Industrial de
Canarias 2009-2020 (EDIC). 442
TALLER DE TRABAJO 461
Promocion desde Comunidades Autonomas. Estrategia industrial de Extremadura. 461
TALLER DE TRABAJO 480
Promocién desde Comunidades Auténomas. Plan Sectorial de Ordenacion de Areas
Empresariales de Galicia. 480
TALLER DE TRABAJO. 508

Promocion desde Comunidades Auténomas. Incentivos para la promocion
inmobiliaria de poligonos industriales en Galicia. Ley 5/2017 de fomento de
implantacion de iniciativas empresariales para el fomento de la implantacion de
iniciativas empresariales en Galicia 508

TALLER DE TRABAJO 522

Promocion desde Comunidades Autonomas. Decreto 102/2006, de 8 de junio, por el
que se aprueban las directrices y plan de ordenacion territorial del suelo
industrial de la region de Murcia. 522

TALLER DE TRABAJO 524

Promocion desde Comunidades Auténomas Plan Industrial de la Region de Murcia. 524
Fomento y desarrollo de areas de actividad industrial. Facilitar y desarrollar infraestructuras
energéticas. Implantacion de un Plan de Desarrollo Logistico. Optimizacion del area del Puerto de
Cartagena. 524

TALLER DE TRABAJO 548

Promocion desde Comunidades Auténomas. Ley 14/2018, de 5 de junio, de la
Generalitat, de gestion, modernizacion y promocioén de las areas industriales de la

Comunitat Valenciana. 548
1. Entidades de gestion y modernizacion de las areas industriales. 548
a. La creacién de estas entidades de gestidén es voluntaria 548

b. La adscripcidon a dichas entidades de gestion sera “universal, obligatoria y automatica”. 549

2. Clases de entidades de gestion y modernizacion de las areas industriales

(bésicas, industriales y avanzadas). 552
a. Area industrial basica 552
b. Area industrial consolidada 552
c. Area industrial avanzada 553
3. Régimen legal del las Entidades de gestion y modernizacion de las areas
industriales 554
Naturaleza y régimen juridico 554
Sujetos integrantes 554
Funciones 555
Legitimacién y contenido de la solicitud de constitucion 556
Estatutos 557
Negociacién del convenio 558
Aprobacidon provisional 558
Asamblea de ratificacion 559
Autorizacion de la constitucion y firma del convenio 559
Publicidad y registro 560
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Periodo de vigencia 561
Obligaciones de los sujetos integrantes de la entidad 561
Del cumplimiento de las obligaciones 562
Régimen de organizacion y funcionamiento 563
Organos de la entidad 563
La asamblea general 563
Funciones de la asamblea general 564
Peticién de dotaciones, infraestructuras o servicios adicionales 564
Coeficientes de participacidon y régimen de acuerdos de la asamblea general 565
Impugnacion de los acuerdos de la asamblea general 565
Eleccién de la junta directiva 566
Funciones y régimen de funcionamiento de la junta directiva 567
La presidencia de la entidad 568
La gerencia 568
Recursos econdmicos de las entidades de gestién y modernizacién 568
Disolucién 569
Foro consultivo de participacion 569
4. Zonas de “enclave tecnologico” 570
5. Marca de calidad “municipio industrial estratégico>» 570
Reconocimiento como municipio industrial estratégico 570
Procedimiento de declaracion 570
Revocacion 571
Municipio logistico estratégico 571
TALLER DE TRABAJO 573

Promocion desde Comunidades Auténomas. Ley 14/2018, de 5 de junio, de la
Generalitat, de gestion, modernizaciéon y promocion de las areas industriales de la

Comunitat Valenciana. 573
TALLER DE TRABAJO. 601
Promocion desde el ayuntamiento. Promocion de un poligono por una promotora

que concurre a un concurso municipal. 601
Capitulo 17. El municipio: Sin voluntad municipal no hay poligono. 602
1. Los municipios y el suelo industrial. 602
2. Exigencias municipales especificas relacionadas con los poligonos. 604
PARTE QUINTA. 612

Urbanismo industrial: si me recalifica habra industria y trabajo en su ayuntamiento.612

Capitulo 18. El Plan General de Ordenacion Urbana -PGOU- y los poligonos

industriales. 612
1. La administracion ante la transformacion urbanistica para uso industrial.

Precauciones. 612

2. PGOU vy los poligonos industriales. 614

a. Normas urbanisticas del PGOU 614

b. Clase de suelo de uso productivo. 615

c. Clases de suelo estandarizado. 617

d. Zonas en suelo urbano consolidado 618

e. Zonas en suelo urbano no consolidado. 619

f. Criterios de localizacién propuestos por el Plan 622

1. Actividad industrial en general. 622

2. Actividades ligadas a la ciudad. 622

3. Actividades diversas ligadas a las vias de comunicacion 622

4. Actividades especializadas 623

TALLER DE TRABAJO. 624
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Caso practico. Modificaciones puntuales para incorporar al suelo urbanizable
programado con uso global industrial, parte de suelo no urbanizable comun. 624

Capitulo 19. La parcelaciéon urbanistica en suelo industrial

. Ordenacion parcelaria y trama viaria.

627

. Prototipos edificatorios industriales y de actividad como estandares urbanisticos.627

628

. Forma de la parcela: relacion frente-fondo.

629

A W N R

edificatorias.

Zonificacion a partir de la ordenacion parcelaria. Definicion de tipologias

631

ul

6. Caracteristicas fisicas de la parcela.

. Parcelacion y tipo edificatorio. Dimensiones y niveles de ocupacion.

631
635

Tamafo.

Frente.

Relacidn frente-fondo.

Forma.

7. Agregacion y segregacion parcelaria.

635
635
635
636

636

8. Versatilidad y capacidad de adaptacion parcelaria.

637

Capitulo 20. Las ordenanzas de edificacion de poligonos industriales.

1. Condiciones de utilizacion de los espacios libres interiores de parcela.

Superficie libre.

Aparcamiento.

Carga y descarga.

Restricciones a la utilizacion de espacios libres.

Ajardinamiento y arbolado.

a. Organizacion del espacio privado.

b. El aparcamiento interior de la parcela.

c. Areas de carga y descarga en el interior de la parcela.

2. El edificio y sus condiciones de relacion con la parcela.

639

639
639
640
640
640
640
641
641
641

642

Tipo edificatorio.

Coeficiente de edificabilidad

Alturas

Retranqueos.

Separacién de edificios.

3. Tipologia edificatoria.

642
642
643
643
643

644

a. Industria nido.

b. Industria pequefa.

c. Industria mediana.

4. Modelo basico de ordenanza municipal para poligonos industriales.

644
644
645

645

Capitulo 21. Las precauciones en la reserva de espacios libres y dotacionales.649

1. Reservas y estandares.

2. Espacios verdes de uso publico. Criterios generales.

Localizacién y configuracién de espacios verdes

3. Usos dotacionales y los servicios al poligono.

Localizacion en el poligono.

TALLER DE TRABAJO.

El registro municipal de solares industriales. La experiencia de Elche.
TALLER DE TRABAJO.

Los puertos secos de Castilla la Mancha. Evaluacion medioambiental
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Plataforma Logistica e Intermodal (PSI). 658
TALLER DE TRABAJO. 666
Caso practico. Evaluaciéon y Control Ambiental relativa a un proyecto de fabrica en

Murcia. 666
TALLER DE TRABAJO 675

Caso practico. Entidad Urbanistica de Conservacion, con la denominacién
“Comunidad de gestion del area industrial”, regulandose sus funciones y
régimen. (Caso de Murcia. Ley 10/2018, de 9 de noviembre, de Aceleracion de la
Transformaciéon del Modelo Economico Regional para la Generacion de Empleo

Estable de Calidad). 675
Infraestructuras industriales, turisticas y abastecimiento vy sostenibilidad

energética 675
Infraestructuras industriales 675

Mejora de la gestion y modernizacion de las areas industriales de la Region de
Murcia 675

Conservacion y mantenimiento de la urbanizacion en las areas industriales de la
Region de Murcia 676

Convenio regulador entre ayuntamiento y Comunidad de gestion del area industrial
para la efectividad del deber de conservacion y mantenimiento de Ila

urbanizacion. 677
Constitucion de la comunidad de gestion del area industrial 678
Régimen de funcionamiento 679
Municipio Industrial Excelente 681

TALLER DE TRABAJO 684
Casos practicos. Precauciones en contaminacion de suelos en poligonos

industriales. Suelos contaminados en poligonos industriales. 684
éEn la instalacion se han utilizado histéricamente fosas sépticas o pozos para la

eliminacion de efluentes residuales? 685
éA lo largo de la historia de la instalacion se han producido derrames o fugas que

hayan podido afectar al suelo? 685
éSe encuentra el suelo de la instalacion pavimentado con hormigén o asfalto en su

totalidad? 685
éPosee el pavimento grietas o zonas degradadas que indiquen su mal estado? 685
éExiste una pendiente acusada en los terrenos donde se ubica la instalacion? 685
éExiste un acceso restringido a los almacenamientos de sustancias peligrosas? 685
éAnteriormente al inicio de su actividad se han desarrollado otras actividades que

hayan podido afectar al suelo? 685
éExiste un acceso restringido a los almacenamientos de sustancias peligrosas? 685
éExisten distintas redes de drenaje para la recogida de aguas pluviales e

industriales? 685
éSe realizan revisiones periddicas y mantenimiento de las redes de drenaje? 685

éSe almacenan, manipulan o utilizan en la instalacion sustancias clasificadas como
téxicas o muy toxicas? 685

éSe almacenan, manipulan o utilizan en la instalacion sustancias clasificadas como
nocivas? 685
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éDispone su instalaciéon de una gran superficie libre en el exterior 685
donde eventualmente se almacenan materiales a la intemperie? 685
éLos productos utilizados en la instalacion se mantienen normalmente en sus
envases originales? 685
éExisten depésitos de combustible enterrados que no hayan sido sometidos a
pruebas de estanqueidad? 686
éEstan dotados de sistemas de contencion de derrames todos los depositos que
alberguen sustancias peligrosas? 686
éLos cubetos de contencion de derrames poseen las dimensiones adecuadas para
albergar todo el material almacenado en el depésito? 686
éLos depoésitos de sustancias peligrosas estan dotados de sistemas de deteccion de
fugas? 686
éExisten cubiertas que protejan de la lluvia los almacenamientos de sustancias o
residuos peligrosos? 686
¢éEn el caso de depositos aéreos, disponen éstos de alguna estructura que permita
sobreelevarlos? 686
éLos depésitos ubicados en el exterior poseen algin sistema de proteccion frente a
la corrosion? 686
éLas zonas habilitadas para la carga y descarga de materiales peligrosos poseen
sistemas de contencion de derrames y recogida ante posibles goteos? 686
éExiste un sistema de tuberias que permita conducir los materiales almacenados
desde sus depésitos hasta el punto de aplicacion? 686
éExisten arquetas ubicadas en la zona de produccion? 686

éExisten materiales para la contencion y recogida de derrames en lugares préximos
a los almacenamientos de sustancias peligrosas? 686

éSe dispone de una zona de almacenamiento de residuos peligrosos de acuerdo a la
legislacion vigente? 686

¢El tiempo de almacenamiento de los residuos peligrosos supera los seis meses? _ 686
éExisten transformadores que sospeche que pueda contener PCB’s ? 686

En caso de realizar la limpieza y mantenimiento de los vehiculos en la propia
instalacidén, ése realizan estas operaciones en una zona habilitada para ello? 687

En caso de que la instalacion disponga de un sistema para el tratamiento de los
efluentes residuales, ééste cuenta con los sistemas de contenciéon adecuados?__ 687

éExiste algun sistema de recogida de las aguas de incendio? 687
Capitulo 22. Plan Parcial de un poligono. Documentacion del plan parcial. _ 743
1. Introduccion. 743
2. Memoria 745
3. Planos. 750
a. Planos informativos. 750
b. Planos definitivos o de proyecto. 751
4. Ordenanzas. 753
5. Plan de etapas. 756
6. Estudio econdomico-financiero 757
7. Documentacion complementaria de los planes parciales que tengan objeto
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urbanizaciones de iniciativa particular. 760
TALLER DE TRABAJO. 761
Dictamen sobre modificacion puntual de un Plan Parcial Industrial y efecto en las
Normas Subsidiarias de Planeamiento Municipal. 761
TALLER DE TRABAJO. 767
Formularios: Modelo de Plan Parcial industrial. 767
1. Memoria justificativa 767
2. Informacién 768
2.1. Ambito y Descripcion del Sector 768
Situacion 768
Orografia 768
Informacion catastral 768
Uso actual del suelo 768
Comunicaciones 769
Saneamiento 769
Energia eléctrica 769
2.2. Infraestructuras existentes. Conexion. 769
Comunicaciones 769
Acceso 769
Abastecimiento 770
Evacuacién de aguas residuales 770
Energia eléctrica 771
Telefonia 771
Red de gas 771
2.3 Situacion actual del planeamiento 771
2.4  Tramitacidon del Plan Parcial 772
2.5 Ejecucion del Plan Parcial 772
2.6 Contenido del Plan Parcial 772
3. Memoria justificativa de la propuesta 774
3.1 Criterios generales 774
3.2 Objetivos fundamentales 774
3.3  Solucién adoptada 775
Acceso y viario 775
Aparcamientos 775
Parcelacion 776
Espacios libres y zonas verdes 776
Parcela dotacional de caracter general 776
Parcela dotacional local 776
Cesion de aprovechamiento 777
Condicionantes 777
3.4 Reservas de suelo para equipamientos y espacios libres 777
3.5 Calidad urbana 779
3.6  Barreras urbanisticas 779
3.7  Sistema de Actuacion 780
3.8 Plazos de ejecucion 780
4. Plan de etapas 780
4.1 Ejecucidn, conservacion y mantenimiento, plazos y garantias de las obras de urbanizacion
780
4.2  Conclusién 780
5. Estudio econdémico y financiero 781
6. Ordenanzas reguladoras 781
TALLER DE TRABAJO. 789
Formularios: Modelo de Plan Especial de Reforma Interior (PERI). Caso real. 789
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1. Introduccién, documentos y normativa. 789
2. Memoria informativa. 789
3. Memoria justificativa 789
4. Planos de informacion. 789
5. Normas urbanisticas. 789
6. Catalogos de bienes y espacios protegidos. 789
7. Planos de ordenacion. 789
8. Informe de sostenibilidad econémica. 789
9. Documento de refundicion del plan de ordenaciéon municipal. 789
TALLER DE TRABAJO 838
Precauciones en vias y movimiento circulatorio dentro del poligono industrial. 838
1. El movimiento del vehiculo. Calzadas y aparcamientos. 838
1.1. Parametros fundamentales del trazado 838
1.2. Elementos de la seccion transversal. 840
1.3. Tipos de calzadas de viario urbano. 843
1.4. Parametros de dimensionamiento: las plazas de aparcamiento. 844
1.5. Tipos de espacios de aparcamiento. 845
1.6. Posibilidad de aparcamiento en viario. 845
1.7. Algunas recomendaciones para el disefio del especio del aparcamiento. 846
. Intersecciones y enlaces. 848
2.1. El espacio de los encuentros: cruces y plazas. 848
2.2. Criterios generales de disefio de los encuentros como puntos criticos del transporte. 849
2.3. Tipos de encuentros. 849
2.4. Los pasos de peatones. 850
2.5. Intersecciones elementales. 851
2.6. Intersecciones canalizadas. 851
2.7. Intersecciones semaforiazadas. 852
2.8. Rotondas. 853
2.9. Enlaces. 855
2.10. Algunas recomendaciones para el disefio del espacio viario. 856
. Seccion constructiva de la calle 857
3.1. El firme. Definiciones y funciones. 857
3.2. Capas que componen el firme. 859
3.3. Tipos de firmes. 861
3.4. Algunas recomendaciones para el disefio del firme. 862
PARTE SEXTA. 865
¢Es mi poligono o parque empresarial un conjunto inmobiliario? 865
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4. ¢éComo afecta el caracter supletorio del Codigo Civil a los complejos urbanisticos?871

5. éMerece la pena someter la urbanizacion al régimen de la Propiedad Horizontal? 874
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abierto y de forma de concurso. 932

6. Pliego de condiciones en oferta de compra, opcion de compra y derecho de
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7. Pliego de condiciones particulares que han de regir la enajenaciéon, mediante
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8. Condiciones generales de venta de parcelas gravadas con censo. 1053
9. Modelo de Ordenanzas reguladoras del poligono industrial. 1056

10. Procedimiento de tramitacion de licencia para autorizacion previa de
construcciones industriales 1060
11. Reglamento de régimen interior de un parque cientifico y tecnoldgico. 1063
PARTE OCTAVA 1077
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¢ QUE APRENDERA?

= ESPACIOS LIBRES

= INDUSTRIAL GENERAL |

-NAVES NIDO ‘
INDUSTRIAL UGERA

= PARGUE DEPORTIVO ‘ s

™ EQUIPAMIENTO COMERCIAL || ——

- EQUIPAMIENTO SOCIAL — =

>

>

>

Planificacion, comercializacion y marketing de areas industriales.
Promocion inmobiliaria de suelo industrial.

Fases del proceso de actuacion industrial sostenible. La
transformacion sostenible del suelo a uso industrial.

Parques empresariales, viveros de empresas, centros
empresariales, parques tecnoldgicos y parques cientificos.

El parque empresarial como conjunto inmobiliario.
Estatutos de un parque empresarial o complejo industrial.
Parques tecnologicos y cientificos.

La promocion industrial en los parques logisticos.

La parcelacion urbanistica en suelo industrial

Plan Parcial industrial.
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Introduccion.

= INDUSTRIAL GENERAL
-NAVES NIDO
INDUSTRIAL UGERA
- PARGQUE DEPORTIVO. ‘ -
™ EQUIPAMIENTO COMERCIAL |1 — 7\;:1:11 3

- EQUIPAMIENTO SOCIAL

La inversién inmobiliaria en poligonos industriales, parques empresariales y
logisticos se esta viendo favorecida por la aparicion del comercio electrénico que
estd afectando a todo tipo de naves, desde las grandes de logistica general hasta
las pequefas o de cercania de logistica de ultima milla.

La evolucion de los poligonos logisticos es especialmente importante en las
regiones que contienen puertos o aeropuertos importantes, o que albergan
concentraciones de industria, pero lo que realmente ha disparado la inversién en
poligonos logisticos ha sido la modernizacion de las cadenas de suministro. A
medida que los minoristas, los fabricantes y los distribuidores adoptan nuevos
modelos de negocio, como el comercio electrénico, estan repensando las formas
en que los productos van de la fabrica al consumidor.

Estos esfuerzos estan estimulando la construccidn de bienes inmuebles logisticos
en areas clave, es decir, mas cerca de grandes concentraciones de consumidores
o de nodos de distribucion vitales. Otros factores, como la disponibilidad de
suelo, el coste de la mano de obra y los niveles de apoyo e incentivos del
gobierno, pueden influir en la inversion en poligonos industriales y logisticos.

Estados Unidos es el mercado logistico mas desarrollado del mundo. En Europa,
donde los clusteres son impulsados principalmente por la reconfiguracion
estructural de la cadena de suministro del continente, la actividad de
construccién es relevante pero menor que en los EE. UU. La mayoria de los
clisteres europeos tienen menos de la mitad del stock moderno de clusteres
comparables de los EE. UU. élLa razon? Que Europa va por detras en la
implantacién del comercio electrénico, una realidad que ha afectado a los centros
comerciales y que ha revolucionado el mercado inmobiliario industrial y logistico.

En MIPIM se ha analizado la inversion industrial en Europa y se ha destacado el
trabajo innovador que se esta realizando en la logistica de la ultima milla.

La demanda de bienes inmuebles logisticos (almacenes, centros de distribucién)
seguird creciendo impulsada por la aceleracion de las ventas de comercio
electrénico.

>Para aprender, practicar. 20
>Para ensefiar, dar soluciones.
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El producto llave en mano (contrato de obra de nave industrial llave en mano) es
un producto bastante atractivo para futuros inversores que se realiza mediante
dos modalidades (i) un llave en mano a medida, conforme a las especificaciones
técnicas del cliente, o (ii) un llave en mano genérico desde el diseno hasta la
entrega de llaves. Esta modalidad incluye la busqueda de suelo, la gestion de los
proyectos y la direccion de obra.

A modo de ejemplo, Merlin Properties ha firmado con Carrefour un contrato 'llave
en mano' para construir y alquilar al grupo de distribucién una nave de 98.757
metros cuadrados en el que, segun la socimi, constituye el mayor contrato de
alquiler de superficie logistica de la historia.

Otra operacién cada vez mas frecuente es el Lease back inmobiliario de naves
industriales. Por ejemplo, en Cabanillas (Guadalajara), Merlin ha comprado una
nave logistica de 15.075 metros cuadrados, que seguira alquilada con un
contrato a 10 afios y rentabilidad bruta del 6,2%. Lo que no impide que también
en Cabanillas, Merlin haya promovido dos naves logisticas de 42.500 metros
cuadrados con una rentabilidad bruta estimada del 7,7%.

Por lo tanto es imprescindible posicionarse en la construccién industrial porque el
mercado inmobiliario necesita de naves de ultima generacidén, con lo que el
inversor se enfrentard a problemas urbanisticas, arquitectdnicos y financieros.

De estas cuestiones se trata desde una perspectiva practica y profesional en la
guia de poligonos industriales, parques empresariales y logisticos.
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PARTE PRIMERA.

Suelo industrial.

Capitulo 1. Suelo industrial.
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1. Politicas de suelo industrial.
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