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Situacién macroeconémica global

Durante el cuarto trimestre del afio 2021, la
economia espaiiola parecia superar las
dificultades de las situacién internacional
derivada de la problematica en las cadenas de
suministros, las nuevas variantes del coronavirus
y el alza de los precios energéticos.

Sin embargo, la guerra de Ucrania y las
tensiones geopoliticas internacionales estan
modificado el panorama econémico global
aportando inestabilidad a nivel mundial e
impactando en los costes de transporte y precios
de materias primas, bienes intermedios y
equipos. A esto se ha sumado la problematica del
suministro de gas en Europa y su dependencia de
las importaciones rusas.

La economia espafiola

Después de meses de escalada, la tasa de
variacién anual del IPC del mes de agosto se
disparé al 10,5%, manteniéndose en los niveles
mas altos desde abril de 1985, a causa de la subida
de los precios del transporte, energia, alimentos,
ocio, hoteles, restauracién y vivienda (INE,
septiembre 2022). Segtin las previsiones de
agosto de Focus Economics, el IPC terminard el
afio 2022 con una subida del 8,2% y disminuiria
hasta el 3,4% para finales del 2023, aunque estas
cifras se iran ajustando segun evolucione la
situacién macro.

Focus Economics (septiembre 2022) recorta la
previsién del PIB del afio 2022 respecto de
principios del afio, alcanzando el 4,1%. Sin
embargo, el mercado laboral continua la senda
decreciente. De acuerdo con el INE, la Tasa de
Desempleo disminuy6 hasta el 12,48% durante el
segundo trimestre del afio 2022, y se espera que
siga reduciéndose para finales del afio y los afios
venideros.

El fndice de Confianza del Consumidor (ICC)
de junio del 2022 disminuye hasta los 65,8
puntos, un -32,51% respecto del mes anterior
reduciéndose otro 40% en el mes de julio hasta
los 55,5 puntos, mientras que el Indice de Ventas
Minoristas de julio disminuyé enun 0,5%
respecto del mismo mes del aflo anterior. Por
contra, el Consumo de los Hogares mostrd un
incremento del 3,23% durante el segundo
trimestre del 2022.

Segun los datos provisionales del Banco de
Espafia, la tasa interanual de los depdsitos de las
familias creci6 un 5,8% en julio, encadenando 11
meses consecutivos de subidas. Este dato aporta
algo de luz ala incertidumbre generada por el
conflicto bélico y el alza de los precios de gas.

Retail Espana

Los retos del mercado Retail

El comercio digital | E-commerce y artisticos, deportivos y recreativos”) fue la que en
compras fisicas mayor medida impulsé el crecimiento en el afio
Los centros comerciales y la oferta en calle 2021 con un incremento del 39%. Sin embargo,
siguen siendo los canales de compra preferidos el ocio (juguetes, articulos de regalo, libros,
por el consumidor espafiol (el 18% de las ventas etc) disminuyo un 4% como consecuencia de los
minoristas se efecttian en centros comerciales, cambios en los hdbitos de los consumidores tras la
el 72% en tiendas en calle y el restante 10% a pandemia.
través del e-commerce) gracias al estilo de vida de Las categorias retail que presentaron el mayor
los paises mediterrdneos, por lo que la cuota de incremento en su volumen de negocio en el
mercado online de Espafia se sittia por debajo del 2021 respecto al 2020 fueron “otro comercio
resto de naciones europeas y, en concreto, en el especializado en alimentacién” (250%) y
puesto 13 tras paises como Reino Unido, Alemania “espectdculos artisticos, deportivos y recreativos”
y Francia. (122%). En el lado opuesto, y con las mayores
Sin embargo, y segun Eurostat, la tasa de disminuciones, los “servicios de jardineria”
penetracién de usuarios de internet en Espafia decrecieron un 42% mientras que los “discos,
alcanzo en 2021 el 95%, lo que supuso un aumento libros, periédicos y papeleria” y los “articulos de
de 17 pp sobre el afio 2014 y una reduccién del gap regalo” lo hicieron un 14% respectivamente.
con el Reino Unido (98%), Francia (95%) y por Sobre el total de ventas minoristas, la cuota de
delante de Alemania que presentd una penetracién ~ mercado de las transacciones de e-commerce en
del 94%, Portugal, con un 84%, y Grecia con un 2021 fue del 10%, dos puntos porcentuales por
80%. debajo de la prevista por Forrester Analytics, que
Segun la Comisién Nacional de los Mercados estimaba un mayor volumen de negocio online.
y la Competencia (CNMC), el volumen de Segun la CNMG, el peso de las categorias retail
transacciones electrénicas para todo el afio 2021 sobre el total del comercio electroénico, se ha ido
superd los 57.700 millones de euros, un 11,7% mas incrementando desde el 38% del 2020, hasta el 40%
que el afio anterior. Este crecimiento, muy positivo,  para el total del afio 2021.
fue sin embargo inferior al registrado antes de la El sector de la moda (“prendas de vestir”) fue
pandemia, cuando se alcanzé el crecimiento del el que obtuvo la mayor cuota sobre la facturacién
24,4% en el 2019. total online en el 2021, un 8,1%, seguido en el

La actividad de entretenimiento (“espectaculos ranking por otras categorias no retail, como las

Tasa de penetracién de internet*
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66 La subida de tipos, el entorno inflacionista y su impacto en el consumo,
son las principales variables a monitorizar durante la altima parte del afio,
aunque podemos afirmar con cierta rotundidad que el efecto de la pandemia
en el funcionamiento de los centros ha quedado muy mitigado 99

“agencias de viajes y operadores” (4,8%) y los
“juegos de azar y apuestas” (4,6%). Por su parte,
los “hipermercados, supermercados y tiendas de
alimentacién” representaron el 3,7% del volumen
total.

Alolargo del segundo semestre del afio 2021,
casila mitad de los espafioles (un 48%) compré
online recibiendo en su mayoria, el 90,3%, los
paquetes a domicilio (CNMC). Sin embargo, la
vuelta a la normalidad ralentizé el incremento de
las tasas de crecimiento del sector online en linea
con los ingresos mundiales por el e-commerce,
equilibrando los canales de compra hacia un
modelo hibrido.

Segtin una encuesta de eLogia (Adevinta,
IABSpain, abril-mayo 2022), el 62% de los
encuestados compra tanto por canales online como
en tiendas fisicas y esperan que esa proporcién
aumente al 80% en un futuro cercano. Asi, el perfil
del cliente estd evolucionando, buscando lo mejor
de cada mundo on y offiine.

En el proceso de compra, internet sigue siendo
fundamental para la busqueda de informacién
sobre el producto y las recomendaciones y reseflas
publicadas. A la hora de escoger este canal
pararealizar la compra, algunos de los factores
esenciales para el consumidor son: comparativa de
precios y ofertas, y los plazos de envio, en concreto
los inferiores a 24h y gratuitos.

Empresas centradas en el canal online, han
comenzado su andadura en el offline. Siguiendo la

estela de Amazon, que después de experiencias con

locales pop-up, por fin inaugurd su primera tienda
fisica de moda y complementos en Los Angeles,

e Shein abrié unos dias unas pop-up en céntricas
calles de Madrid y Barcelona,

e ASOSrealiz6 una alianza con Nordstrom para
tener presencia fisica por primera vez en el
mundoy

o Aliexpress, el gigante chino, continua su
expansién en Espafia abriendo la octava tienda
fisica.

Otras empresas con presencia exclusivamente
fisica, como Primark, han evolucionado en sentido
contrario para defenderse del crecimiento de
gigantes como Inditex o Shein. Sin embargo, y
por el impacto de los costes en los precios se ha
descartado por el momento formatos diferentes a
la recogida en tienda mediante click & collect.

Para reducir las consecuencias en las cuentas
de resultados, empresas como Inditex, Zalando
o Uniqlo estdn cambiando su politica de
devoluciones.

A partir del verano del 2022, Oysho y Pull&Bear
cobran por devoluciones con recogida en
domicilio, mientras que el grupo japonés Fast
Retailing aplica una tarifa por devoluciones online
y no da posibilidad de cambio de canal. Desde
antes de la pandemia, Zalando aplica en Espafia
para compras gratuitas un concepto llamado MOV
(Valor Minimo de Pedido), es decir, solo a partir de

un valor minimo los envios son a coste cero. En la
actualidad esta politica la estd exportando a otros
15 paises.

A corto o medio plazo, habrd que tener en cuenta
en la evolucién del comercio digital, el impacto
de la inflacién en los precios y costes logisticos, la
creciente tasa de devoluciones del canal online, los
cobros por devoluciones y la salida o suspensién de
la actividad en Rusia.

Empresas como ASOS o Zalando han visto
cémo afectaban estos aspectos coyunturales a
sus cuentas de resultados en los primeros meses

del afio o a sus previsiones para el 2022, mientras
que las especializadas en lujo online analizan la
evolucion de las restricciones en China continental
por su politica de Covid-o: Gran parte de los
clientes de retailers como MyTheresa, Farfetch,
Net A Porter, Vestaire Collective o SSense estan
localizados en las grandes ciudades chinas, por lo
que los confinamientos estrictos en las urbes se
siguen con preocupacion ya que reducen las ventas
de productos de lujo.

Ventas minoristas en Espafia por canal de venta (2021)

18%

On-line

Los clientes de los centros comerciales |
Afluencias y ventas

Durante los primeros meses del afio 2022,
los niveles de afluencias en Europa presentaron
diferencias sustanciales entre los paises
(Sensormatic IQ, 1er trimestre 2022). En algunos
como Espafia, el Reino Unido y los Emiratos
Arabes, el indice de afluencias en calle fue superior
al indice de referencia de los centros comerciales,
mientras que en otros fue a la inversa.

En Espafia, la alta tasa de vacunacién contribuyd
aunas afluencias en centros comerciales muy
positivas. Segtin Shoppertrack, los meses de
enero y febrero del 2022 fueron excepcionalmente
buenos, con una variacién anual del 35,5%y
un 37,4% respectivamente. Sin embargo, la
ralentizacién de la coyuntura econdmica, las
incertidumbres internacionales y la subida del IPC
a partir del quinto mes del aflo redujeron en mayo

Centros Comerciales

Calle

Fuente: Forrester Analytics

la variacién interanual al 16,2%, en junio al 14%y
en julio al 15%.

En julio del 2022 1a afluencia a los centros
comerciales crecié un 4,1% respecto del mes
anterior (ShopperTrack agosto 2022), dando como
resultado un indice acumulado anual del 20,2%, lo
que supone un -14% respecto del mismo periodo
del afio 2019.

Las ventas en centros y parques comerciales
en Espafia contintian recuperdndose con un
incremento del 32,6% durante el primer trimestre
del 2022, un 5,1% por debajo de las del afio 2019.
Muchos centros en Espafia ya marcan cifras de
ventas y afluencias similares o por encima de las
registradas en el afio 2019. Asi, la AECC espera que
se recuperen de manera generalizada a lo largo del
afio hasta alcanzar cifras prepandemia.

savills.com/research



Spotlight Retail Espafia Septiembre 2022

Situacién actual y perspectivas futuras |
Centros Comerciales

Desde 2021 se han inaugurado mas de 270.000
m?* de SBA de centros comerciales (tradicionales,
de ocio y outlets y parques de medianas e
hipermercados con galeria comercial), de los que
24.800 m? corresponden a la primera mitad del afio
2022.

En septiembre del 2022 el stock de centros y
parques en Espafia alcanza méds de 17,6 M m*y
una densidad comercial de 373 m? por cada 1.000
habitantes.

Para los préximos cuatro o cinco aflos, el stock
podria superar los 18,8 M m*lo que aumentaria la
densidad hasta los 396 m* por 1.000 habitantes.

Las ultimas tendencias en ocio y
comportamiento del consumidor estan presentes
e integradas en los proyectos recientemente
inaugurados.

Oasiz, centro comercial de 91.600 m* que
inauguré Compagnie de Phalsbourg en Torrejon de
Ardoz en diciembre del 2021, incluye en su oferta
propuestas diferenciadoras de ocio, como tirolinas,
realidad virtual o karting, de coworking con 2.500
m?, 0 una zona junto al lago que recrea el ambiente
de playa con un beach club de 6.000 m>.

Ya en el 2022, el parque comercial Mirasierra
Gallery de 9.800 m*abrié sus puertas. Se trata
de un concepto innovador desarrollado por Ten
Brinke, que fusiona retail con healthcare a través de
un centro veterinario (Clinicanimal), una clinica
sanitaria (Clinica Cemtro) y una farmacia, que
conviven con supermercados Aldi y Ahorramads, un
gimnasio AltaFit y locales como The Entertainer,
jugueterifa, Levadura Madre, panaderia, o una
peluqueria infantil, Pabletes).

Inauguraciones retail
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Galeria Canalejas, promovido por OHL,
Inmobiliaria Espacio y Mohari Limited e
inaugurado en 2022, es otro de los proyectos
emblemdticos para la ciudad de Madrid. Con
15.000 m?, auna boutiques como Aquazzura,
Valentino o Saint Laurent, Natura Bissé o
Cartier, con una zona de Food Hall inaugurada
con anterioridad, y donde estan presentes tanto
grandes restaurantes, como el estrella Michelin
19.86 by Ruben Arnanz, St.James o Salvaje, como
una zona m4s casual al estilo de los mercados
modernos, Mad Gourmets. Canalejas forma parte
del proyecto Centro Canalejas Madrid (CCM)
que unifica 7 edificios histéricos colindantes con
la puerta del Sol. Construido en 1887, fue sede de
importantes bancos hasta el 2012 cuando OHL
adquiere el inmueble. Ademas del espacio de retail,
coexiste con el primer hotel Four Seasons de
Espaiia, 22 residencias de lujo que se benefician de
los servicios del hotel y un nuevo parking con méas
de 400 plazas.

El proyecto WOW, abierto el 12 de marzo, estd a
caballo de un edificio comercial y un flagship. Con
mas de 5.500 m?, busca “un recorrido sensorial
placentero, en el cual la compra sea un elemento
secundario” (https://wowconcept.com) y un
entorno phygital. Ubicado en el histérico Gran Via
18, a 500 metros de la Puerta del Sol, el objetivo de
WOW es conectar a las personas con marcas tanto
emergentes como tradicionales, como Sargadelos,
Razer, Kiehls, Grover, Archive o Rassa.

Para otoflo de este afio se terminara el proyecto
Caleido de Inmobiliaria Espacio. Situado junto el
complejo Cuatro Torres Business Area, se encuadra
en la corriente arquitecténica “blue architecture”,
o la arquitectura sostenible para personas. La
zona comercial de la torre con mas de 16.000
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m?, abiertos, ofreceran espacios de restauracién
nacional e internacional, locales comerciales de
tecnologia, moda o deporte.

Se espera que, para finales del afio 2022, se
inauguren poco mas de 161.000 m?* entre centros
comerciales y parques de medianas.

Alolargo del 2023, podrian terminarse cerca
de 150.000 m* de parques de medianas que,
sumados a los 270.000 m* de centros comerciales,
afiadirian alrededor de 430.000 m*al stock.

Entre los proyectos mas importantes de parques
comerciales, destacan Way Céceres de 26.000 m*
y Nexum Retail Park en Fuenlabrada, Madrid, con
otros 26.000 m* mientras que de entre los centros
destacan los 10.000 m* de La Finca Grand Café.

Sin embargo, las incertidumbres derivadas de la
situaciéon geopolitica y las tensiones econémicas
auguran retrasos o incluso paralizaciones en
algunos de los proyectos.

Mas del 85% del parque actual tiene mds de
10 afios, por lo que muchos propietarios se estan
planteando el reposicionamiento del centro, con un
nuevo enfoque comercial o incluyendo diferentes
usos complementarios a los de retail tradicional.

El futuro parque comercial gallego, Breogan
Park, que comenzara sus obras préximamente,
fue en el pasado el centro comercial Dolce Vita de
26.000 m*de SBA. La crisis del 2008 y la creciente
competencia del entorno impacté gravemente en
el centro corufiés que cerrd sus puertas en el 2014,
cinco afios después de su inauguracién. Afios mas
tarde, el proyecto ha sido redefinido por Pelayo
Capital como un parque comercial de 60.000 m* en
el que tienen cabida desde los cldsicos comercios,
cines o gimnasios, hasta las dark-kitchens,
coworkings o self-storage.
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66 Durante el primer semestre del afio el mercado de centros comerciales
ha seguido una tendencia muy positiva en todas sus vertientes: evolucion

de ventas, afluencias, demanda de operadores, actividad inversora y
crecimiento muy moderado del comercio online. 99

Inauguraciones previstas y centros ya inagurados (2022)

Provincia

Proyecto

Promotor

Categorfa

La Galerfa de Canalejas

Madrid Madrid

Mirasierra Gallery

OHL, Inmobiliaria Espacio y Mohari Limited = C.C. Pequefio

Ten Brinke

15.000

Parque Comercial 9.800

Nova Center Titan Properties C.C. Mediano 23.000
Barcelona Vila nova I la Geltru
Parque Comercial Vilanova Cel Urba Parque Comercial 32.000
Madrid Madrid Espacio Caleido Inmobiliaria Espacio / Espacio Caleido C.C. Pequefio 15.000
Arrecife (Lanzarote) Open Mall Lanzarote Parque Islas Canarias C.C. Mediano 35.100
Palmas, Las
San Cristobal de la Laguna Parque comercial San Cristobal de la Laguna Leroy Merlin Parque Comercial 23.000
Pontevedra Nigran Parque Comercial Nasas Nigran LR21 (Lépez Real Inversiones 2021) Parque Comercial 27.238
Salamanca Salamanca Parque Comercial Atalaya del Tormes Mazabi Parque Comercial 5.761

SBA Futuro 161.099

SBA Total

185.899

¢éQUE HA CAMBIADO EN EL

Fuente: Savills, AECC

Los arrendatarios 3. Elformato supermercado y parque

SECTOR RETAIL? 1.  Lamayoria de los grandes operadores no comercial continua en el foco de la
han frenado sus procesos de expansion, inversion.

La incertidumbre sobre la evolucién de la economia aunque ahora ven con mayor claridad cuales 4. Tras dos afios sin apenas actividad,

global crea nuevos retos para el sector retail y exige
que todos los players den un paso mas en la apuesta

son los centros comerciales en los que
quieren estar presentes.

su interés por el segmento de centros
comerciales ha resurgido con fuerza, con

por proyectos innovadores y “fuera de la caja”. 2. Los pequefios operadores muestran gran cinco operaciones cerradas en 2022 y otras
preocupacién por la subida de precios en el pipeline.
Los promotores y son muy cautos en la eleccién de las
1.  Tratan de reducir la desocupacién ubicaciones, negociando contratos que Los consumidores
incorporando nuevos usos con un doble incluyan cldusulas que reduzcan las subidas 1.  Los primeros meses del afio han reactivado
objetivo: mejorar los ingresos e integrar del IPC. el consumo, especialmente en actividades
al centro comercial en el dia a dia del 3. Muestran cada vez una mayor preocupacion relacionadas con el ocio y el tiempo libre.

residente. por la sostenibilidad y el medio ambiente. 2. Pero el agotamiento de las bolsas de ahorro
2. Replantean del concepto original y la incertidumbre de la economia obliga

reposicionando todo o parte del centro Los inversores retrasar las grandes compras.

comercial; los cambios vienen de la mano 1.  Durante el primer semestre del aflo 3.  Peseacello, se muestran mas preparados

del ocio, la restauracién y los usos mixtos.

3. Buscan el efecto sorpresa, especialmente
con un ocio novedoso y espacios abiertos
para toda la familia. El centro comercial se
abre al entorno.

han mostrado un gran dinamismo que

se ha visto reflejado en el mercado con
operaciones de todo tipo.

Sigue existiendo apetito inversor por el
producto retail, aunque dada la situacién
econdémica actual estdn en modo “wait and
see”.

para las incontingencias y programan sus
compras buscando en online'y offline el
mejor precio.

savills.com/research
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Operadores en expansion | Aperturas de
nuevas tiendas

El anélisis de las aperturas alo largo del 2021
arrojo cifras positivas, aunque por debajo de las
registradas en el afio 2019. Las ensefias retomaron
sus procesos de expansién y reforzaron sus canales
online. Esa tendencia ha continuado a lo largo del
aflo 2022, en todos los segmentos.

En esta linea, la superficie comercial de
distribucién alimentaria crecié un 0,72% durante
los primeros seis meses del afio y respecto de
finales del afio 2021 (ASEDAS), mientras que
grandes marcas de moda siguen abriendo flagships.
En abril, Inditex inaugurd su tienda mas grande del
mundo para sus ensefias Zara y Stradivarius en la
madrilefia Plaza de Espafia. Alo largo de sus 7.700
m? se entremezcla la experiencia fisica y la digital
buscando una mayor conexién con el cliente.

Por su parte, Mango apuesta por el mercado
adolescente con el lanzamiento de Mango Teen
como nuevo concepto de tienda en exclusiva
para los jévenes. Con varias aperturas de pop-ups
en ciudades como Madrid, Barcelona o Sevilla,
la marca ha dado un paso mas con la primera
tienda fisica permanente del mundo en el centro
comercial Westfield La Maquinista de Barcelona en
el mes de junio del 2022.

Los centros comerciales contintian atrayendo
el interés de los operadores. A lo largo de los
primeros seis meses del aflo se han firmado
alrededor de 200 nuevas tiendas en centros,
la misma cifra que la totalidad del afio 2020. A
pesar de ello, las marcas analizan en profundidad
las ubicaciones y se ralentizan los procesos de
comercializacién.

M4s del 80% de las nuevas tiendas se han abierto
en centros comerciales, destacando Oasiz en
Torrejon de Ardoz. Solo en este centro, y durante
los primeros seis meses del afio, se ha firmado
el 9% de los contratos, con marcas como Nike,
Pull&Bear, Desigual o Mayoral. En segundo lugar,
Parque Corredor, reformado en el afio 2020, ha
atraido al 5,5% de las firmas en centros gracias a
Ikea o Rituals entre otros.

Via Sabadell, Parque Oeste Alcorcén o Parque
Comercial Nasas Nigrdn son algunos de los
parques de medianas que atraen las miradas de
ensefias como Kiabi, Jysk o Tedi, sumando un total
del 8% de las aperturas de esta primera mitad del
afio.

Los factory outlets, y en concreto Viladecans
The Style Outlets y La Torre Outlet Zaragoza,
acumulan el 7,5% de las nuevas tiendas. Marcas
de belleza, como Druni o Primor, o de moda como
Double Agent, Jack&Jones o Clarks siguen su
expansién en estos centros especializados.

Pepco, con 13 aperturas en, Tres Aguas
(Alcorcén) y La Vega (Alcobendas) entre otros,
yJD Sports, con otras 9 en Rosaleda (Mdlaga),
Marineda City (A Corufia) o Airesur (Sevilla), son
las ensefias que, por el momento, lideran el ranking

de aperturas en centros.

Por ciudades, Madrid y Barcelona, con el 35%
y el 15% respectivamente, han sido el destino
favorito de los operadores, destacando Pepco,
con aperturas en cuatro centros comerciales
y un parque en Madrid, y otra apertura en
Barcelona. En estas dos ciudades también han

abierto marcas como Mayoral, Misako, Aromas
Especiales o Lefties. Otras ciudades, como Sevilla,
Malaga, Murcia o Alicante, suman otro 18% de las
nuevas aperturas, donde han abierto JD Sports,
TiendAnimal, Boston o Kiwoko entre otros.

Algunos nuevos operadores | Espaiia 2021-2022
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18 - 19 €/m2/mes 32 €/m2/mes 14 €/m2/mes
Renta media Renta centros comerciales prime Renta centros comerciales
secundarios

Rentas 4 Clausulas de e-commerce. Este punto larenta de un determinado local entrarian en juego
Los cuellos de botella de la distribucién, la es uno de los mas problemadticos en las otras variables especificas como el operador, el
subida del precio de la energia y de la inflacién han negociaciones por la complejidad que conlleva tamafio del local o la ubicacién de este en el centro
ejercido un impacto en el sector retail, ampliando la trazabilidad de los productos vendidos a comercial.
los periodos de obras e incrementando las través del comercio electrénico y porque, El descenso de las cifras de afluencias y de
negociaciones de renta, especialmente en centros en gran parte de los casos, las empresas de turismo y el auge de las compras online han
comerciales no dominantes. e-commerce son diferentes a los arrendatarios impactado en las rentas de los locales en calle de
Los puntos que estdn requiriendo un mayor del local. los ejes prime de las principales ciudades espafiolas
esfuerzo de negociacién son variados, y entre otros Se esta determinando que, parala (High Street Retail en Espafia, Savills 2022).
estan: contabilizacién del pago de renta, se incluya Las rentas de las principales calles comerciales
Negociaciones de nuevos contratos. cualquier compra hecha en tiendaatravésdeun  siguen ajustandose, aunque de manera mas suave
Laincertidumbre del mercado esta terminal en el propio local o se haya entregado que en el 2020. Preciados sigue siendo la calle con
produciendo periodos de negociaciones en tienda. La redaccién final de estas clausulas, la renta més alta de Madrid, con 250 €/m?/mes,
mas largos, cap de gastos y cldusulas que légicamente, dependerd del operador y del seguida de Serrano (228 €/ m?/mes) y Gran Via
contemplan descuentos durante los primeros propietario. (222 €/m?/mes) mientras que, en Barcelona, Portal
meses de funcionamientos del local. Clausulas medioambientales. A del Angel y Plaza Catalufia siguen siendo las dos
Actualizacion de rentas. En el afio lo largo de los tltimos afios se han calles mas caras, con 265 €/m?/mes y 240 €/m?/mes
2022, larenegociacién de los contratos incluido disposiciones reflejando la voluntad respectivamente. La Avda. Diagonal es la iinica via
incluye el incremento del IPC, aunque, del operador de contribuir al cuidado del que crece (2,7% interanual).
generalmente, y para reducir la incertidumbre medioambiente en linea con las directrices del
derivada de grandes alzas, se establecen topes centro o parque en el que se ubica.
maximos del indice.
Clausulas Covid. Como norma Alo largo del primer semestre del afio 2022,
general se estd negociando el que, si las rentas pactadas se mantuvieron en los niveles
por normativa de la comunidad auténoma o de afios anteriores y su evolucién dependerd del
del estado se impusiera una suspensién de la centro o parque, el tipo de local y del operador.
actividad, la RMG (Renta Minima Garantizada) Larenta media de los centros comerciales se
quedaria en suspenso, siendo obligados a seguir  sitta entre los 18 y los 19 €/m?/mes. Este nivel se
pagando los gastos de comunidad. supera ampliamente en los centros prime, con
En algunos casos también se reflejan 32 €/m?/mes de media, mientras que los centros
en los contratos unas posibles limitaciones de secundarios tienen una media de 14 €/m?*/mes.
aforo, acordando una reduccién de renta en Las actividades que, como media, alcanzan las
proporcidn a la superficie que quedara cerrada. rentas mds altas son los servicios y las tiendas de
Y en menor medida, algunos operadores estan belleza, con mds de 33 €/m?/mes. Los restaurantes
intentando pactar, frente a la suspensién de la yla moda superan los 21 €/m?*/mes y por debajo, el
actividad durante ciertos meses, unaresolucién  hogar con 13 €/m?*/mes, la alimentacién con 12 €/m?/
del contrato. mes y el ocio, tecnologia y multimedia con 10 €/m?/

mes. Sin embargo, a la hora de establecer el valor de

Renta media centros comerciales Espafia €/m%*/mes Renta media centros comerciales Espafia €/m%*/mes

. L ~
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Fuente: Savills
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Principales transacciones inversion

Tipo Nombre

Ciudad

Vendedor

Comprador

CC Torrecérdenas *

CC Finestrelles
Centro Comercial
CC Rosaleda *

CC Abella
Portfolio Pradera

Supermercado Portfolio Carrefour

Portfolio Picasso *
PM Parque Mediterréneo

Parque de medianas PM Bahfa Real

PM Alcora Plaza *

Actividad y cautela | Volimenes de
inversién

Frente a los tltimos afios de bonanza, el 2021
fue complicado para la inversién en retail debido a
la paralizacién o retraso de algunas transacciones,
lo que produjo una reduccién del volumen total
de inversién hasta los 995 M€, cifra ligeramente
superior a la del 2013, uno de los afios con menores
valores de la serie histérica.

Sin embargo, el afio 2022 comenzé con muy
buenas perspectivas: exceso de liquidez, mucha
demanda inversora y foco en parques de medianas
gracias a su excelente comportamiento post-
pandemia. El volumen de inversién en retail,
incluyendo locales en calle, entre enero y agosto
del 2022 ha sido de 1.160 M€ , lo que supone casi
el 10% respecto a la totalidad del afio anterior. Sin
embargo, la complicada situacién internacional
ha derivado en un alza de precios generalizaday
durante los meses de verano, los inversores han
observado con cautela la escalada de la inflacién,
empezando a descontar la subida de tipos.

Mientras que en 2021 los supermercados fueron
los protagonistas absolutos, con mds del 45%

Almerfa 61.590 Bogaris Lighthouse
Esplugues de Llobregat 39.250 Equilis Frey Invest
Malaga 46.755 Hispania Retail Properties Carmila
Lugo 31.000 Blackstone Family Cash
varias 30.000 1CG Pradera
varias 16.200 Barings RE MDSR
varias 70.100 AEW varios
Cartagena 66.000 Soc. Ind. Cartagenera de Desarrollo Frey Invest
Camargo 20.000 City Grove y Burlington Savills IM
Alcorcén 16.800 Goldman Sachs AEW

del total invertido en producto retail, durante
los primeros seis meses del 2022 los volimenes
se reparten entre los diferentes segmentos.
Los centros comerciales y los supermercados
acumulan el 58% del total invertido, los locales
en calle mas del 23%y el resto, casi el 19%, en
medianas superficies.

Los compradores extranjeros han estado muy
activos alo largo de la primera mitad del 2022.
Excluyendo las operaciones en calle, de las que el
88% de los compradores son nacionales, el resto
de europeos representan el 55% del volumen total
invertido en retail y mds del 41% son compradores
de otros paises. Los fondos suman mas del 70%
de las compras, seguidos por las compafifas de RE
(Real Estate) que representan el 25% del volumen
total comprado.

Desde el punto de vista de los vendedores, los
espafloles se sitian en segundo lugar con el 30%,
mientras que el resto de inversores europeos,
con casi el 57% del total, son los que mds han
desinvertido. Aligual que los compradores, los
fondos y las empresas de RE (Real Estate) son las
que mas han vendido, con el 90% del valor de los

Mercado de Inversidn por tipo de activo

4,
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Fuente: Savills * Asesorado por Savills

activos transaccionados.

Superando la barrera de los 100 ME, el fondo
sudafricano Lighthouse Properties comprd el
centro comercial Torrecirdenas en Almeria
en el primer trimestre de aflo, mientras que el
fondo inmobiliario francés Frey Invest, adquirié
Finestrelles en Esplugues de Llobregat.

Por debajo de esa cifra, el mismo fondo Frey
Invest comprdé en verano Parque Mediterraneo
(83 M€), mientras que Citygrove y Burlington
vendieron a Savills IM el parque Bahia Real
ubicado en Maliafio; Carmila adquirié a Hispania
el centro Rosaleda, y AEW compré a Goldman
Sachs el Parque Comercial Alcora Plaza
(Alcorcoén) por mas de 50 ME.

Gracias ala reactivacion de la demanda
inversora en centros, grandes propietarios
de inmuebles emblemaéticos, como Islazul o
Splau, han decidido ponerlos en venta. Para los
compradores, representa una buena oportunidad
de hacerse con activos que normalmente no salen
amercado, a precios muy interesantes por el
menor nivel de NOI y unas rentabilidades més
atractivas.

La paralizacion de la economia en el
2020 derivé en un cambio de la estrategia
de desinversién de los grandes propietarios
con productos en venta, fundamentalmente
institucionales y grandes actores del sector como
URW, que tenian como objetivo el periodo 20-21y
tuvieron que postponerlo al 21-22.

Inversores extranjeros, como MDSR, Pradera,
Lighthouse, AEW o Frey Invest ya estdn
materializando sus compras. En concreto, la
mirada de compradores alemanes y franceses
esta fundamentalmente puesta en los parques
comerciales, mientras que SOCIMIS con gran
experiencia en el sector de retail, como Castellana
Properties o Grupo Lar, siguen escaneando
el mercado de centros y parques comerciales
en busqueda de buenas oportunidades; los
supermercados son los tipos de activos mas
buscados.
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66 El sector retail ofrece muchas posibilidades de incrementar valor a través de
la gestion activa. Esto, sumado a una mayor rentabilidad frente otras tipologias
de inversién inmobiliaria, ofrecera muchas palancas a los inversores para seguir
obteniendo sus retornos objetivo 9

Rentabilidades
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En septiembre del afio 2022 existe producto
retail en el mercado de inversién por valor de mas
de 1.250 M€. De ellos, mas del 65% corresponde al
segmento de centros comerciales, gracias a los mas
de 500 M€ que se espera se paguen por Islazul y
Splau. Los supermercados, activos estrella de los
dos ultimos afios, representan alrededor del 24%
del total.

Dependiendo de la evolucién de la situacién
internacional, el ultimo trimestre del afio podria
ser muy activo y se espera que se firme entre el 50y
el 80% del total existente en el mercado, por lo que
la cifra final del afio podria superar el volumen del
afio 2019 y rondar el del 2020. Sin embargo, atin es
pronto para aventurar una cifra que dependerd en
parte de la evolucién del consumo.

Estabilidad o ascenso | Rentabilidades

La falta de demanda inversora y los descuentos
exigidos tras la pandemia ralentizaron las ventas
de ciertos activos cuyos propietarios no estaban
dispuestos a bajar precios. Como consecuencia,
durante el segundo trimestre del 2022 las
rentabilidades se mantuvieron en los mismos
niveles de comienzos de afio.

Los centros comerciales prime se sitiian en
el 5,25%, los parques de medianas en un 5%, los
supermercados en el 4,5% mientras que los locales
en calle estarian en el 3,4%. No obstante, debido
ala subida de tipos estas rentabilidades podrian
variar en el corto plazo.

Desde el afio 2021, las rentabilidades prime para
los parques de medianas se situan por debajo de los
valores de centros comerciales. Esto demuestra el
grado de atractivo de este tipo de productos para
los inversores interesados en el mercado de retail.

CC prime (neta)
525%

PM prime (bruta)
5,00%

Locales (neta)
3,40%

Deuda espafiola 10 afios
1,91%

Euribor (media anual)
0,47%

2018 2019 2020 2021 2022

(ht.la
fecha)

Fuente: Savills

De cara a finales del afio y, debido al ascenso del
coste de capital, es probable que las rentabilidades
se incrementen en la mayoria de sectores para
que los inversores puedan mantener el retorno
prometido al accionista. Sin embargo, la
estabilidad en las rentas, la resiliencia probada
del sector y el diferencial de la rentabilidad de los
centros comerciales respecto a otros activos son'y
seguirdn siendo elementos muy atractivos para el
inversor potencial.

El mercado inmobiliario es un claro sector
refugio para los inversores frente a las subidas
del IPCYy, en concreto, el sector de retail ofrece
las rentabilidades mds altas y muchas palancas
de incremento de valor del activo a través de una
buena gestién o reposicionamiento.

savills.com/research
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Los centros comerciales, estan
recuperando numeros similares a los
de 2019, con una rapidez muy superior
alo que muchos analistas aventuraron.

Los centros comerciales siguen siendo
un refugio seguro y estable en el
mercado de retail.

Los nuevos tiempos exigen la
modernizacién constante de los
centros comerciales, sobre todo en lo
que se refiere a las nuevas tecnologias
y ala sostenibilidad.

En los préximos afios veremos

cada vez mads, la convivencia de

usos alternativos al retail, que

complementardn la oferta comercial

y garantizardn mayor frecuencia
de visita del cliente, que podra ver
satisfechas todas sus necesidades
inmediatas en un mismo espacio.

Tendencias vy lineas maestras | Compra phygital, sostenibilidad

y exclusividad

Tiendas reservadas para clientes | El lujo
mas exclusivo

Elfoco inicial de las marcas de lujo estd en Asia,
mercado con un grandisimo potencial a futuroy
donde los clientes priorizan la exclusividad en las
compras.

Enla actualidad existen espacios reservados
para clientes VIP en gran parte de las flagships
de lujo. Sin embargo, la necesidad derivada de
la pandemia de experiencias exclusivas esta
favoreciendo la evolucién de este segmento.

En esta linea, Bruno Cucinelli abrié un espacio
exclusivo en su tienda de Nueva York que, decorada
como si fuera el apartamento del disefiador, el
cliente puede comprar la totalidad de lo expuesto.

Otro de los grandes del lujo, Harrods, desarrolld
el concepto experiencial en su Residence en
Shanghai, donde los clientes pueden comprar los
ultimos disefios o ir a eventos exclusivos.

Con el fin de satisfacer tanto a los clientes
ocasionales como a los més fieles, Chanel limita
el nimero de compras de sus articulos mds
emblemdticos. En mayo del 2022 anuncié que, en
2023, abrirfa una serie de boutiques exclusivas
para sus mejores clientes, alrededor del 1%, con el
objetivo de reforzar la exclusividad de la Maison,
dando un paso mas en el concepto de fidelizacién

Ventas de ropa de segunda mano
o huertos en las azoteas | Los
supermercados del futuro

El supermercado del futuro no solo pasa por
reducir el personal en tienda en favor de modelos
automatizados, sino que también busca una
mayor sostenibilidad, digitalizacién, experiencia,
eficiencia y omnicanalidad. Estas son las claves de
futuro.

Las iniciativas ya estdn incorporadas en las
grandes ensefias, como por ejemplo mediante
una mayor interaccién con la naturaleza gracias
a huertos en azoteas, dando un servicio mas
personalizado al cliente con un mezclador de
especias para elaborar currys, o integrando
productos frescos y espacios para catering o
eventos.

Algunos de los supermercados mas novedosos
son la marca alemana con sede en Colonia Rewe,
que utiliza energfa eléctrica 100% verde y tiene con
una granja en su azotea, el finlandés Citymarket,
que cuenta en su interior con una cerveceria y un
invernadero de hierbas hidropénicas, Aldi Corner
Store en Australia, y su zona para dejar a los
perros, o Sam’s Club en Shanghai, con un espacio
de juguetes que se mueven y hablan con los nifios.

En Madrid, mediante los puntos de recogida
Alcampo.es se puede realizar la compra onliney
recoger a partir de dos horas desde la finalizacién y
hasta una semana mds tarde.

Otros de los proyectos mas recientes se basa en
larecoleccién de productos textiles de segunda
mano para dar un paso mds en la economia circular
y reduccién de residuos. Alcampo tiene un acuerdo
con Moda Re-, una de la empresas de insercion de
Caritas Madrid, por el que cede un cérner en 10 de
sus hipermercados para la venta de ropa reciclada
y estd previsto que esta iniciativa siga creciendo
en otras ubicaciones como Irtin u Oiartzun. Por su
parte, Carrefour tiene un acuerdo con Patapam,
una empresa especializada en prendas de segunda
mano.

El Corte Inglés ha decidido abrir supermercados
fuera de sus grandes almacenes, como es el
caso del inmueble de Barcelona en Diagonal con
Francesc Macia que serd el primero de los treinta
que tienen previsto abrir a pie de calle fuera de los
grandes almacenes del grupo.

La experiencia del consumidor
| Tecnologia, personalizaciény
sostenibilidad

Entender al consumidor y proporcionar el mejor
servicio se ha convertido en el principal objetivo de
las empresas de retail.

Las nuevas tecnologias contribuyen ala
automatizacién y personalizacién de los servicios y
han modificado sustancialmente las interacciones
entre marcas y clientes. La pandemia ha sido el
detonante para automatizar multitud de procesos y
ofrecer informacion detallada a los consumidores,
que han incrementado exponencialmente
sus exigencias. Los clientes esperan una
omnicanalidad perfecta, con servicios de atencién
al cliente, beneficiados por la IA (Inteligencia
Artificial), sin esperas, repeticiones y soluciones
sin demoras.

En definitiva, las marcas estdn aprovechando
las innovaciones tecnoldgicas no solo en su
relacién con el cliente, sino también en las
recomendaciones personalizadas, y en concreto
en marcas de belleza. Estas utilizan laIAyla RA
(Realidad Aumentada) para identificar los mejores
productos para la piel y realizar el seguimiento a lo
largo del tiempo.

Otra de las inquietudes de los consumidores es
la sostenibilidad. Los grandes cambios climaticos
y la pandemia han sensibilizado atin més si cabe al
consumidor respecto de temas medioambientales.
Segtn la Agencia Europea de Medio Ambiente
(AEMA), el cambio hacia modelos circulares es
esencial para reducir el impacto medioambiental
de los textiles. Una ampliacién de la vida de los
textiles y una mejor recoleccion, reutilizaciéon y
reciclaje de los deshechos textiles reduciria las
emisiones.

e Laeconomia circular estd presente en los
grandes gigantes del retail, como Alcampo,
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Zara o Carrefour, que colaboran con la
reduccién de residuos textiles. Por su parte,
Shein, busca también mejorar la percepcion
de sus clientes con su servicio de clothing
swap.
Los propietarios, conscientes de la
importancia de la sostenibilidad en el
mundo que nos rodea, siguen trabajando
por la integracidn, entre otras, de medidas
de reduccién del impacto energético o del
uso de recursos o materias primas o de
mejora en las construcciones o reformas de
sus centros, lo que se ha visto reflejado de
manera positiva en sus cuenta de resultados.
Asi, la AECC ha premiado a Marineda City
(Merlin Properties), con el premio de la
mejor Accién de Sostenibilidad en un centro
comercial por su sistema de trazabilidad en
gestién de residuos “Residuo Cero”. Por su
parte, el centro Moraleja Geen dispone de
certificado Breeam que evalta los niveles de
sostenibilidad del edificio.
Estdn surgiendo cada vez mds operadores
centrados en combatir otra fuente
importante de contaminacion, los envases de
pléstico. Segtin la AEMA, como consecuencia
de la pandemia ha surgido la necesidad de
repensar la produccién, el consumo'y el
descarte de envases de pldstico en Europa de
un solo uso.

Ademds, para muchas marcas la tecnologia de IA

y RA ha eliminado la necesidad de muestras fisicas

de productos ayudando a reducir el desperdicio de

productos.

Segun un informe de Sensormatic “Consumo

T T TR T
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mds ecoldgico: la nueva era del retail sostenible”,
para el consumidor europeo, otros conceptos muy
importantes son, ademds de una buena gestién

de residuos o el reciclaje de ropa, la eficiencia
energética y la reduccién de las emisiones de
carbono, las practicas laborales éticas, el apoyo a
programas sostenibles de caridad o fundaciones y
procesos éticos de abastecimiento y produccién.

Aperturas | Universo fisico versus digital

Desde el comienzo de la pandemia las tendencias
de digitalizacién del universo retail se han
acelerado de manera exponencial. La tienda de
Berskha en la calle Preciados 13, en Madrid, abrié
el pasado septiembre del 2021, incorporando un
mix fisico-digital mediante un sistema de gestién
integrado del stock.

Avanzando en la unién entre los dos universos,
Zara ha inaugurado su mayor flagship del mundo en
la Plaza de Espafia (Madrid). Con 7.700 m* de los
que 3.815 m* son para la venta, se atinan servicios
digitales (reserva de probadores, localizacién de
articulos y la nueva funcién de Pay&Go), con la
experiencia de compra fisica.

Subiendo la Gran Via madrilefia, WOW presenta
fisicamente marcas solo presentes on-line buscando
crear un entorno hibrido diferencial.

Metaverso vs. centros comerciales |
Sinergias en ventas

¢Los espacios virtuales concebidos para realizar
actividades como videojuegos, reuniones o mundos
virtuales han llegado para quedarse?

Empresas de consumo, como Coca-Colay
su Coca-Cola Zero Sugar Byte, ocio (Amnesia

SO BT

Ibiza), inmobiliarias, como el juego The Sandbox,
financieras, como el fondo de Bankinter creado en
veranoy que combina realidad virtual y aumentada
con experiencia real, o la casa de subastas mas
antigua del mundo, Sotheby’s que subasta obras
digitales en su réplica digital de su galeria de
Londres, ya estdn presentes en el metaverso.

En el mundo de la moda, las marcas ya pueden
abrir tiendas, ofrecer servicios de atencion al
cliente o vender sus productos mediante NFT
(tokens no fungibles) y la tecnologia blockchain.
Algunos gigantes de la moda, como Nike o Adidas
o grandes marcas de lujo, como Balenciaga,

Gucci o Dolce & Gabanna, exploran las infinitas
posibilidades de estos mundos virtuales, ya que la
mayoria de los clientes de lujo que han comprado
activos digitales de moda, han adquirido también
el mismo articulo en el mundo real.

En diciembre del 2021 Zara lanz su primera
coleccién de la mano de Ader Error en el espacio
digital y en marzo del 22, inauguré en solitario.
Sin embargo, estas aperturas no han sido
exclusivamente en este universo alternativo, ya
que también era posible adquirir las prendas en los
puntos de venta a pie de calle. Por su parte, Mango
lanzé en marzo tres obras de arte virtuales NFT
y, coincidiendo con la apertura de su tienda en la
Quinta Avenida de Nueva York, creo otras obras
NFT basadas en obras de Antoni Tapies, Miguel
Barceld y Joan Miré.

savills.com/research
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Previsiones | 2022

La incertidumbre sobre la evolucién
de la economia y el encarecimiento de
la financiacién ha provocado que los

inversores se encuentren en modo “wait and see”.

2 " Pese a ello existe un apetito por el
producto retail que ha dinamizado el

mercado durante los ocho primeros
meses del afio en los que se han transaccionado
1.160ME, casi un 10% por encima del volumen de
todo el 2021.

En el pipeline existe producto por

valor de cerca de 1.250M€ aunque sin

embargo, algunos activos no podran
ser transaccionados este afio debido ala falta
de financiacién. Splau (Barcelona) e Islazul
(Madrid) son los dos proyectos de mayor
volumen en el pipeline.

Existen 38 proyectos comerciales

futuros que suman mds de 930.000 m*

y se espera su desarrollo a lo largo de los
proximos aflos. De ellos nueve (SBA de 185.899
m?) se inaugurarian este afio 2022.

La mayoria de los proyectos futuros

(27) pertenecen a la categoria de parque

comercial que continta siendo el formato
que mas oportunidades ofrece, especialmente el
concepto urbano de medianas dimensiones.

Larenta de los centros comerciales se

mantiene entre los 18€/m*/mes y los

19€/m>*/mes, sin que se estén previstas
grandes variaciones dado que el incremento de la
inflacién podria compensar el eventual ajuste de
rentas en determinados centros comerciales.

Se espera que en los préximos meses los

arrendatarios extremen las precauciones

en la eleccién de nuevas ubicaciones,
especialmente hasta que se desbloqueé la actual
situacién econémica.

El consumidor retrasara las grandes

compras, pero continda invirtiendo en

experiencias relacionadas con el ocio, el
turismo y las actividades al aire libre.

Pese al gran impulso del online, el

consumidor continuard recuperando los

habitos de compra previos a la pandemia
e incrementa la frecuencia de visita a la tienda
fisica donde espera encontrar zonas de compra
onliney tiendas novedosas en términos de disefio.
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