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Research

Inmologistica:

La mayor demanda y el mayor crecimiento
de los alquileres de |a historia

Introduccion

Introducido en 2015, el indice de Rentas Logisticas de Prologis
examina las tendencias en el crecimiento neto efectivo de

los alquileres® en los principales mercados inmologisticos de
Norteamérica, Europa, Asia y Latinoamérica.? Nuestra propia
metodologia se centra en analizar los alquileres de los activos

inmologisticos al margen de las concesiones. Para crear el
indice, Prologis Research combina el punto de vista local de

la compafiia acerca de la dindmica de precios de los mercados
con datos de nuestra cartera mundial. Los alquileres

en los ambitos regional y mundial son medias ponderadas
basadas en estimaciones de los ingresos de mercado.

Prolegis Park Kaiser, Fontana, California.
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+ Las guerras de ofertas aumentan a medida que 10 MERCADOS DE MAYOR CRECIMIENTO
disminuye el espacio IOgiStiCO disponible. DE LOS ALQUILERES DEL MUNDO EN 2021
La demanda supera a la oferta, por lo que la disponibilidad
se sitUa en minimos histéricos en todo el mundo. L '(EE”UdUE)mp”Q California 6. Pensilvania (EE. UU)
. SO 7. Nueva Jersey-Ciudad de
+ Lademanda réecord se debe a la mayor fortaleza de 2. Toronto (Canada) Nueva York (EE uu.)
la economiay a factores especificos sectoriales, como 3. Reno, Nevada (EE. UU) 8. Austin, Texas (EE. UU)
el auge del comercio electrénico. También influye que . Balth:nore-VVashington DC 5 Tijuan; (México)
los retailers estén incrementando sus inventarios para ' (EE. UU) ' ) L
S YV 10. Los Angeles, California

asegurarse de que los clientes reciban sus productos a
tiempo.

- Elaumento de los costes de construccion y los precios
del suelo ha provocado unos costes de sustitucion
récord. Los promotores han tenido que subir los alquileres
para estimular la tan necesaria oferta.

Tendencias y perspectivas globales

La distribucion del comercio electrénico y el rapido

gasto de los consumidores esta generando una demanda
récord. Al mismo tiempo, la mayor dificultad de conseguir
materiales, la escasez de mano de obray la escasez de suelo han
ralentizado el ritmo de finalizacion de la construccion. Como
esta ola de intensa demanda choca con una oferta limitada,

la cantidad de espacio logfstico disponible ha caido a minimos
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ESPACIO LOGISTICO DISPONIBLE®
REGION 472021

EE. UU. 3,4% -140 pb
Europa 2,7% -140 pb
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historicos (véase el gréfico 2). Como resultado, la mayoria

de los mercados estan registrando un mayor crecimiento de
los alquileres. El mayor crecimiento de los alquileres se registro
en los mercados de logistica de acceso, especialmente en

EE. UU. (25,8% interanual), donde los problemas de la cadena
de suministro evidenciaron la importancia de tener el control
de los inventarios lo antes posible.

Los altos costes de construccion han provocado
una subida de los alquileres. Un nuevo edificio logistico
es mas caro que nunca debido a lo siguiente:

1. Materiales. En 2021, el precio de los materiales de
construccion aumento6 un 40% en EE. UU. y un 18% en
Europa.®

2. Suelo. El afio pasado, el precio del suelo se incrementd
un 50% en EE. UU./Canaday un 40% en Europa.’ (Para mas
detalles, véase el grafico 6.)

3. Mano de obra. [ .a pandemia agravé la escasez de
trabajadores de la construccion y sumé més gastos a la
cuenta de resultados, ya que los contratistas generales
subieron los salarios para atraer mano de obra.
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4. Mayores plazos de construccién. Los costes de
construccion se han incrementado porque los proyectos
tardan méas en completarse. Esto se debe en parte al
tamafioy la complejidad de los edificios logisticos actuales,
pero la escasez de mano de obra, los mayores obstéaculos

normativosy los retrasos en los materiales también afectan.

5. Caracteristicas de los edificios. Las instalaciones
logisticas actuales son mas sofisticadas que nunca. Entre
las peticiones mas habituales figuran las opciones de
energia renovable, los servicios interioresy exteriores y las
opciones de infraestructura para la automatizacion y otras
tecnologias.

Perspectivas

El crecimiento mundial de los alquileres en 2022 deberia
ser de un solo digito, ya que la demanda satisface o
supera la oferta.

La demanda contenida —efecto secundario del fuerte consumo
y de la necesidad de las cadenas de suministro de asumir
mayores volimenes de comercio electronicoy acumular
inventarios resilientes— deberfa mantener las tasas de
disponibilidad mas o menos en minimos histéricos, incluso a
medida que aumenten las entregas. La inflacion podria seguir
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COSTE DE CONSTRUCCION - CESTA DE MATERIAS PRIMAS

Precio de los materiales de construccion para almacenes, EUR-27
Cesta de materias primas, indexada a 100 en enero de 2010
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Fuente: Prologis Research, Datos econdmicos de la Reserva Federal, Eurostat. indice
de precios basado en una cesta de materias primas necesarias para desarrollar un
almacén logistico. Las ponderaciones de la cesta son 47,5% para el hormigdn, 27,1%
para el acero estructural, 17% para las cubiertas y pavimentos, y 8,5% para las tuberfas
de proteccién contra incendios.
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Fuente: WEO del FMI, Prologis Research.
Nota: Ponderado al NOI propiedad y gestionado por Prologis.
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LOS PRECIOS DEL SUELO PODRIAN SEGUIR SUBIENDO
EN 2022

Elsuelo para inmologistica es escaso, mientras que la demanda
de espacio es alta, lo que ejerce presion al alza sobre los alquileres
actualesy los precios del suelo para futuros desarrollos. Esta
escasez de suelo, unida al abundante capital de inversion para

el desarrollo logistico, probablemente seguird favoreciendo

una mayor competencia por el suelo urbanizable.?®

VALORES DEL SUELO, EE. UU.
Valor del suelo, indexado a 100 en 2014

New Jersey Inland Empire
900 900
700 700
500 500
300 300
100 100
2014 16 18 20 2014 16 18 20

VALORES DEL SUELO, EUROPA
Valor del suelo, indexado a 100 en 2014

Dusseldorf Roterdam
700 700
600 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100
2014 16 18 20 2014 16 18 20

Fuente: Prologis Research, Cushman & Wakefield.
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ejerciendo presion al alza sobre los alquileres, al aumentar el
coste de construccion de nuevas instalaciones. Ademas,

hay mas clientes dispuestos a pagar por el espacio adecuado,
dado el cambiante papel de la inmologistica. Actualmente,

las principales empresas de Internet gastan alrededor de 100 pb
de sus ingresos en alquileres logisticos, frente a los 25-35 pb de
las cadenas de suministro tradicionales de hace 10 0 20 afios.®
En conjunto, estas tendencias implican que los clientes se
enfrentaran a unas condiciones dificiles para conseguir espacio
y tendréan que planificar con antelacion.

Lo mas destacado por regiones

Estados Unidos /[ Canada

Los alquileres efectivos netos aumentaron un porcentaje récord
del 17,6% en 2021. Las ubicaciones de acceso experimentaron
el mayor crecimiento de los alquileres, con la region de Inland
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Fuertiter WEO del FMI, Prologis Research.
Nota: ponderado por las estimaciones del mercado NOI.
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10 MERCADOS DE MAYOR CRECIMIENTO
DE LOS ALQUILERES, U.S./CANADA
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2. Toronto (Canadad) de Nueva York (EE. UU))
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(EE. UU.)
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Empire, California, a la cabeza, con un 58%. Los mercados
cercanos a los principales centros de consumo —donde

las unidades son méas grandes, estan més disponibles y son
relativamente menos caras— registraron algunas de las mayores
tasas de crecimiento en 2021. Prevemos que la fuerte demanda
impulse los alquileres en estos mercados, aunque la afluencia
de nueva oferta en los submercados periféricos podria ralentizar
el ritmo de crecimiento en el segundo semestre de 2022 o
incluso mas alla de este periodo.

El espacio logistico para preparacion de pedidos a lo largo de las
costas registro un crecimiento moderado en 2021 con respecto
al crecimiento previo a la pandemia (que lideraba el pais).
Creemos que los centros de preparacion de pedidos registraran
un mayor crecimiento de los alquileres en 2022, al desaparecer
la incertidumbre relacionada con la pandemia (jesperemos!).
Con ello, seria necesario ampliar las redes de distribucion del
comercio electrénico.
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Nota: ponderado por las estimaciones del mercado NOI.
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10 MERCADOS DE MAYOR CRECIMIENTO
DE LOS ALQUILERES, EUROPA

1. Gran Londres (Reino Unido) 5. Munich (Alemania)

2. Tierras Medias 6. Rin-Ruhr (Alemania)
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10. Utrecht (Paises Bajos)
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Europa

El crecimiento de los alquileres del mercado se acelerd

hasta un dato récord del 7,2% en 2021. A pesar de la amplia
aceleracion de la demanda en toda Europa, los mercados con
menores barreras normativas y geograficas para la nueva oferta
registraron un crecimiento negativo de los alquileres, como
Polonia, Bratislava y Budapest. El crecimiento de los costes

de sustitucion podria alterar esta dindmica en 2022, ya que

los mérgenes de desarrollo estan cada vez bajo mayor presion.

Los mercados con el mayor crecimiento de los alquileres tienen
una disponibilidad muy baja y altas barreras para nuevos
desarrollos. Con un 13,1%, los mercados del Reino Unido
registraron el mayor crecimiento de los alquileres

en Europa. En el continente, los alquileres apenas crecieron un
4,8% en 2021, mientras que los costes de sustitucion se anotaron
subidas de dos digitos. De cara al futuro, esperamos que el
crecimiento de los alquileres se acelere y reduzca esta diferencia.

Asia

China

El crecimiento de los alquileres se recupero hasta el 2,3% en
2021. Alrededor de la mitad de los 21 principales mercados
registraron un crecimiento de los alquileres superior a su
media a largo plazo. La lista estuvo dominada por los centros
de consumo mas prosperos de China, es decir, las regiones
del delta del rio Yangtsé y del rio Perla. Aqui, la disponibilidad
se mantuvo baja debido a la fuerte demandayy a la limitada
oferta. En algunos mercados que han hecho frente a un exceso
de oferta, como Chengdu, zonas de Shenyangy zonas de
Nankin, surgieron brotes verdes. Los alquileres siguieron
cayendo en Wuhan, Tianjin y partes del oeste de China.

Japon

En 2021, los alquileres crecieron algo menos de un 1% en Japon.
La demanda se mantuvo, con entregas récord de casi

3,7 millones de m? en los dos principales mercados de Tokio

y Osaka. Las tasas de disponibilidad se mantuvieron bajas, en

el 1,5%, a fin de 2021, aunque ligeramente por encima del

afio anterior. En general, el entorno de baja inflacion de Japon
mantiene moderado el ritmo de crecimiento de los alquileres;
sin embargo, los clientes de algunas zonas de centros de
preparacion de pedidos estan dispuestos a pagar primas para
hacerse con espacio escaso y con buena ubicacion.

Ameérica Latina
México
Los alquileres efectivos netos aumentaron un 10,5% en los

principales mercados mexicanos durante 2021, recuperando
con creces la caida del -1,9% de 2020. En 2021, la expansion
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del comercio electrénico apoyé la demanda en las grandes
metropolis y cerca de estas, mientras que la actividad

de relocalizacion impulso los mercados fronterizos. Por lo que
respecta a la oferta, el aumento de los costes de reposicion
(entre un 20% vy un 30% durante 20214 y la falta

de emplazamientos viables para desarrollos impulsaron

el crecimiento de los alquileres, ya que los clientes compitieron
por la escasa disponibilidad. Creemos que los alquileres
seguiran creciendo a fuerte ritmo, ya que la nueva oferta va
por detras de la demanda en la mayoria de los mercados.

Brasil

En Brasil, los alquileres del mercado aumentaron un 11% en
2021 para los principales mercados del sureste (Sdo Paulo

y Rio de Janeiro). La expansion del comercio electronicoy la
busqueda de la calidad sustentaron la demanda. La absorcién
bruta marco récordy la oferta no ha seguido el ritmo, lo que
ha reducido el espacio disponible en Sdo Paulo. El aumento
del coste del capital podria limitar la nueva oferta.

Junto con las expectativas de una continua fuerte demanda,
la disponibilidad podrfa disminuir ain més, impulsando
el crecimiento de los alquileres reales.

Notas finales

1. Prologis Research hace un seguimiento de las tasas de alquiler sobre una base efec-
tiva neta. Los alquileres netos efectivos son los que descuentan los arrendamien-
tos gratuitos. De esta manera, podemos captar los cambios en las condiciones
econoémicas reales del alquiler.

2. Elindice de Rentas de Prologis se introdujo en 2015 para cuantificary analizar las
tendencias de crecimiento de los alquileres en todo el sector inmologistico mundial.

3. Prologis Research. Las tasas de crecimiento de los alquileres regionales y mundiales
son medias ponderadas de las tasas de crecimiento a nivel de mercado, usando
estimaciones de los ingresos de mercado como ponderaciones. Los ingresos del
mercado se basan en datos recopilados de Prologis Research, CBRE, C&W, JLL,
Colliers, CBRE-EA, Gerald Eve y Fraunhofer.

4. Estascategorias se determinan a nivel del inmueble; los totales se ponderan por la
cartera NOI de Prologis, a diferencia del resto del documento, que se pondera por el
NOI del mercado.

5. DatosdeEE. UU. de CBRE, C&W, JLL, Colliers, CBRE-EA, Prologis Research; datos de
Europa de CBRE, C&W, JLL, Colliers, Fraunhofer, Gerald Eve, Prologis Research.

6. Fuente: Prologis Research, Datos econémicos de la Reserva Federal, Eurostat. Nota:
interanual, diciembre de 2021 en EE. UU. y noviembre de 2021 en Europa. Indice
de precios basado en una cesta de materias primas necesarias para desarrollar
un almacén logistico. Las ponderaciones de la cesta son 47,5% para el hormigon,
27,1% para el acero estructural, 17% para las cubiertas y pavimentos, y 8,5% para las
tuberias de proteccion contra incendios.

7. Prologis. Nota: precios del suelo finalizado, basado en el banco de suelo de Prologis
a31deseptiembre de 2021 valorado internamente a 31 de diciembre de 2021, utili-
zando modelos residuales de desarrollo en datos de mercado del cuarto trimestre
de 2021.

8. Prologis Research.

9. Estas categorias se determinan a nivel del inmueble; los totales se ponderan por la
cartera NOI de Prologis, a diferencia del resto del documento, que se pondera por el
NOI del mercado.

10. Investment Intentions Survey 2022 de INREV y Global Investor Outlook Report 2022
de Colliers.

11. CBRE.

12. Prologis Research.
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Declaraciones sobre condiciones futuras

Este material no debe interpretarse como una oferta de venta

ni como solicitud de ofertas de compra de valores. No estamos
solicitando ninguna accion basada en este material. Es
simplemente para informacién general de los clientes de Prologjs.

Este informe esta basado, en parte, en informacién de dominio
publico que consideramos fiable, si bien no garantizamos en modo
alguno que la misma sea exacta o completa, por lo que nadie
deberia considerarla como tal. No se hace manifestacion alguna
con respecto a la exactitud o exhaustividad de la informacion aqui
contenida. Las opiniones expresadas

son nuestras opiniones actuales Unicamente a la fecha que figura
en esteinforme. Prologis declina cualquier responsabilidad derivada
del contenido del presente informe, incluidas, a titulo meramente
enunciativo pero no limitativo, cualesquiera manifestaciones o
garantias expresas o tacticas con respecto a declaraciones o errores
contenidos, u omisiones, en el presente informe.

Todas las estimaciones, proyecciones o predicciones facilitadas en
el presente informe tienen por objeto ser declaraciones a futuro.
Aun considerando que las expectativas de dichas declaraciones

a futuro son razonables, no podemos garantizar en modo alguno
quevayan a resultar correctas. Esas estimaciones estan sujetas a
riesgos reales conocidos y desconocidos, incertidumbres y otros
factores que podrian hacer que los resultados reales difirieran
sustancialmente de los proyectados. Estas declaraciones a futuro
se hacen Unicamente a la fecha de publicacion del presente
informe. Declinamos expresamente a cualquier obligacion o
compromiso de actualizar o revisar cualquier declaracion a futuro
contenida en el mismo para reflejar cualquier cambio en nuestras
expectativas o cualquier cambio en las circunstancias en las que se
basa dicha declaracion.

Ninguna parte del presente material podra ser (i) copiada,
fotocopiada o reproducida de ninglin modo, forma o medio (i)
redistribuida sin el consentimiento escrito previo de Prologis.

Contacto

MARCO Agency
prologis@marco.agency

Copyright © 2022 Prologis, Inc. All rights reserved.
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Sobre Prologis Research

El departamento Research de Prologis estudia las tendencias
fundamentales, asi como las necesidades de los clientes de
Prologis, con vistas a ayudar a identificar oportunidades y
evitar riesgos en los cuatro continentes donde operamos.

El equipo contribuye a las decisiones de inversién y a las
iniciativas estratégicas a largo plazo, ademés de publicar libros
blancosy otros informes de analisis. Prologis publica anélisis
sobre las dinamicas de mercado que afectan a los negocios de
los clientes de Prologis, incluyendo problemas en la cadena
de suministro global y novedades en los sectores logistico e
inmobiliario.

El equipo de analisis dedicado de Prologis colabora
estrechamente con todos los departamentos de la compafiia
para ayudar en la formulacién de las estrategias de entrada,
expansion, adquisicion y desarrollo de mercado de Prologis.

Sobre Prologis

Prologis, Inc. es un lider mundial en inmologistica con

un enfoque en mercados con alta barrera de entrada'y

alto crecimiento. A 31 de diciembre de 2021, la compaiiia

era propietaria o tenfa inversiones, bien a través de filiales
totalmente participadas o de empresas conjuntas, en inmuebles
y proyectos de construccién con una superficie prevista

de aproximadamente 93 millones de metros cuadrados en

19 paises.

Prologis arrienda modernos centros logisticos a una base
variada de aproximadamente 5.800 clientes en dos categorias
principales: business to business y retail/online.
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