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Queridos clientes y amigos:

Hace 6 afos iniciamos una investigacion por el mundo, que nos llevd a entender que los cambios que veiamos en el
mundo atendian al fin en la forma de tomar decisiones aprendida en la Revolucion Industrial (Gltimos 250 afos), y los
de la era global (Ultimos 50 afios), razén de la disminucién de la capacidad de la moda y las marcas globales para
despertar el deseo de las personas en el consumo.

Este estudio sobre el impacto tras un afio de Covid, ha contenido los ultimos 3 afios, para poder ver por separado,
tanto los efectos de un afio de Covid, como la tendencia previa. El estudio ha mostrado que el Covid es un
acelerador de la tendencia. Este estudio se ha hecho sobre una muestra de 1200 locales de las dos zonas Prime de
Madrid, ya que son las que antes muestran sefiales en las tendencias.

Pensad, al leer estas lineas, que estamos tan solo al inicio de un proceso del que aiin hemos visto muy poco, y que
lo que resta por venir es alin mucho mas grande, y estamos a tiempo de volver a comenzar y retomar el crecimiento
si tomamos el camino adecuado, que es un sendero en el bosque muy distinto al del online y la tecnologia.

Afrontamos un cambio, un reto y unas oportunidades a los que ninguna generacion en los ultimos 250 afios se ha
enfrentado. Bienvenidos a la NUEVA Revolucién, ésta de la Humanidad, y dentro de ella la primera era, la de la
creatividad, algo que abunda en Espafia'y deberiamos saber aprovechar como generador de riqueza.

Pablo Beltran
Director e Investigador
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Efecto en el consumo de Madrid

Durante el afio de Covid (del 1 de abiril
2020 al 31 marzo 2021), Madrid sufrié una
caida de 57% del consumo en los locales
comerciales de sus calles.

No es casual que Los Barrios Singulares,
en los que abundan las calles ZETa (las
NUEVAS Protagonistas del retail en el
mundo, segun TrueBroker), sean los que
mejor se comportaron de todo Madrid, con
una caida del consumo del 43%, y que en
su extremo opuesto tenemos las Zonas
Residenciales, donde predominan las
calles de categoria C, que han sufrido una
caida del 81% con respecto al 2019; y las
Zonas de Oficinas, donde abundan las
calles categoria D, donde cay6 en un afio
el 69% del consumo. Confirma el acierto
predictivo de la grafica de la evolucion de
los inmuebles segln su categoria A, B, C,
D y ZETa del punto5 del informe..

Madrid sufrié una caida de 57% del
consumo en los locales comerciales de
sus calles

Consumo durante un ano bajo el Covid

SINGULARES CENTRO SALAMANCA ASINTOMATICAS OFICINAS

-42,7% I

-43,9%
-50,2%

RESIDENCIALES

-64,8%
-69,6%

-80,9%

MADRID

-57,7%
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Pérdida de valor de las empresas Globales y la moda desde 2005

Caida de la contratacién de m? de locales
comerciales de las empresas Globales y la
Moda desde hace 14 afios, con una gran
aceleracion  durante el Covid. Las
empresas Globales caen desde el 95% al
16% y la moda desde el 95% al 27% de las
aperturas.

Caidade la
contratacion de
empresas Globales
y la Moda, con una
aceleracioén en el
Covid.

Las empresas

Durante el Covid las empresas nacionales nacionales

tomaron el liderazgo de las aperturas Gg'gga' tomaron el
. o .

Prime, con un 84% de la cuota de liderazgo.

mercado.

Si se contrae lo global, como dicen de
forma tan clara los datos, la capacidad para
transmitir y multiplicar la riqueza en esta
NUEVA era se hallaria en las PYMES vy
Auténomos, por lo que creemos que
deberia, por el bien del estado del
bienestar, existir un plan especifico de
rescate de las PYMES y autbnomos.

Gilobal m (4 |

45%
- Global
16%

2005 2019 2020-21

Deberia, por el
bien del estado del
bienestar, existir
un plan especifico
de rescate de las
PYMES y
autébnomos.
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Quién sube v baja en el comercio de Madrid

Suben las empresas
nacionales, la salud y

APERTURAS el bienestar personal,
Procedencia capital Aperturas por actividad |a personal |ZaC|én
Empresarios Marcas Reubicaciones Nuevos conceptos Restauracion Moda Banca Lujo otras ’
nacionales internacionales P ) actividades los NUEVOS
56,0% 44,0% 31,1% 17,4% 12,9% 27,3% 8,3% 14,4% 37,1%
NUIEV(eE 56% 18% 40% 0% 33% 0% 30% Conceptos’ !vOS
conceptos locales pequefios y
Reubicaciones 34% 40% 0% 55% 33% 60% 20% |aS Ca”eS ZETa
Bajan las marcas
CIERRES globales, la moda, las
Procedencia capital Cierres por actividad empresas de bajo
SIS | Marcgg Reubicaciones B 0S Restauraciéon Moda Banca  Lujo Ot preCiO, los locales
nacionales internacionales conceptos actividades
69% 31% 16% cerro para | g4 5op cerr6 | 17.84%  40,00%  9,19%  8,65% 24,32% grandes y las calles
reubicarse
84% cierres no A’ C y D.
reabrieron

La persona sube
frente a las marcas,
que bajan.

Atomizacién de la economiay del retail

Durante el afio de Covid el 61% de las aperturas fueron de marcas y empresas nuevas, casi todas ellas de empresas nacionales. La noticia positiva de
mano de la pyme local.

La moda represent6 el 40% de los cierres en estos Ultimos tres afios, y llama la atencién que el lujo supuso el 8,65%, lo que (sumado a que el 60% de
las aperturas del sector del lujo en estos afios han sido reubicaciones), nos deja también un nimero de cierres para no reabrir, también significativo, en
el lujo, y marca una tendencia que necesita vigilarse.
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Reubicaciones vs NUEVOS conceptos

Las reubicaciones son sintoma de pérdida de valor frente a los NUEVOS Conceptos, que son un sintoma
de innovacién y anticipo de crecimiento.

Como vemos, las empresas nacionales en los 3 Ultimos afios han sido mas innovadoras, siendo el 56%
de sus aperturas NUEVOS Conceptos, frente a solo el 18% de las aperturas de Nuevos Conceptos
realizados por empresas globales.

En el mercado en general, de las aperturas, un 31% fueron reubicaciones frente a un 17% de Nuevos
conceptos, que retrata una industria ain con una regeneracion insuficiente.

La tendencia al alza en el gran consumo es la persona y su bienestar personal, cuya actividad hizo el
15% de las aperturas durante el Covid.
Las actividades tradicionales, salvo la restauracion, muestran sintomas de un gran envejecimiento.

De los NUEVOS Conceptos abiertos en Madrid domina la restauracién, con un 40%. La moda y el lujo no
hicieron la apertura de ningiin NUEVO Concepto Yy, sin embargo, lideraron la estadistica negativa al ser el
55 y 60% de sus aperturas, reubicaciones. La banca coincide con un 33% de NUEVOS Conceptos y
mismo porcentaje de reubicaciones, por lo que en el cdmputo general fue neto. No es casual que de los
negocios que se habian abierto en los afios anteriores al Covid de Nuevos Conceptos s6lo cerrd un 1,5%
durante el Covid.

Otras actividades, distintas de las tradicionales, que seran las NUEVAS Protagonistas que regeneraran el
tejido comercial, representaron aun sélo el 30% de los NUEVOS Conceptos.

El Covid aceler6 el proceso de innovacion en el retail, ya que la apertura de NUEVOS Conceptos pasaron
del 17% de las aperturas precovid al 26% en el Covid. Sélo el 16% de los que han cerrado durante el
Covid han reabierto, lo que supone que, de seguir asi, el 84% habrian cerrado para desaparecer.

La GRAN tendencia al
alza es la personay su
bienestar personal.

El Covid aceleré el
proceso de innovacion
en el retail, aunque
falta regeneracioén
suficiente.

El 84% habrian
cerrado para
desaparecer.

Detectada una
tendencia de cierres
para no reabrir
también en el lujo.




Resta de Aperturas y Cierres anual Pre-Covid anual 12 meses | Covid 9 meses 2020

Locales netos contratados por unidades (+) 8 (-) 95

Efectos del Covid paralos propietarios vy el sector inmobiliario

Antes del Covid hubo 8 aperturas netas méas que cierres, aunque insuficiente para reponer la gran
cantidad de locales vacios desde la crisis del 2008/2015, que ponia la recuperacion del tejido comercial
de locales a muchos afios vista hasta de que apareciera el Covid.

Cada mes del Covid se destruyeron, para los propietarios de locales prime en su conjunto, tanta renta
como la que se habia sumado en todo un afo en positivo antes del Covid.

Pasamos de una rotaciéon anual del 3,37% de los locales comerciales a, durante el Covid, del 10,21% de
rotacion. El Covid aceleré por 3 la velocidad de transformacion que teniamos, y de aqui a diciembre del
2022 creemos va a seguir aumentando esa aceleracion de rotacion, duplicando la cifra actual de locales
disponibles en el mercado.

El precio del alquiler promedio en las zonas prime durante el Covid cayo entre el 37% y el 63%.

Pasamos de un mercado, que venia del 2005 de tener como protagonistas a las marcas internacionales
de moda (con rentas promedio de 27.000 €/mes en locales comerciales de 170 m? en calles A, prime), a
un nuevo protagonista en el retail de la mano de empresarios locales, Nuevos conceptos y el bienestar
personal en locales, con alquileres de 10.000 €/mes de 70 m? en calles B (Primera Linea) y en las
NUEVAS protagonistas, las calles ZETa.

Efectos para laintermediacién

Pasamos, en las zonas prime analizadas, los dos afios anteriores de repartir una cifra total de comisiones
por arrendamiento entre los agentes inmobiliarios de 4,3 MM €, a repartirse en el 2020 tan solo 480.000
€, lo que representé una contraccion de la actividad econémica del 89% para los agentes intermediarios
inmobiliarios.
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Cada mes del Covid se
destruyeron, paralos
propietarios de locales prime
en su conjunto, tanta renta
como la que se habia
sumado en todo un afio en
positivo antes del Covid.

El Covid aceleré por 3
la velocidad de
transformacion.

Contraccion de la actividad
econdmica del 89% para los
agentes intermediarios
inmobiliarios.
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Polarizacién sequn la cateqgoria comercial: A,B, C,Dy ZETa

% Rotacion % Cierre

Precovid Covid
TOTAL Barrio Salamanca 3,84 10,08 p | . de |
Calle Ayala 0,98 7.84 asae prot_agonlsmo e las
Calle Serrano entera 5,86 4,47 calles Preciados y Serrano
ggrg?eZillgeSEéganng — A 5.00 40,00 alas cal(l eSI IFU encarr?l y Ayala

calles ZETas).
TOTAL Zona Centro 2,36 10,47
Calle Fuencarral 0,79 9,45 Un consumidor que valora
Calle Gran Via entera i 3,82 11,18 menos las marcas globales y la
Tramo de la calle Gran Via 417 17.86 B
(de Plaza Callao a Plaza Espafia) : : moda, y mas la salud y el
: bienestar personal.

MADRID TOTAL Zonas Prime 3,37 10,21 P

Durante el afio de Covid se quedaron vacios el 10% de los locales comerciales de Madrid, una cifra muy elevada y que nunca antes en la
historia del consumo habia sucedido en Madrid. Qué decir de las calles de categoria D de Madrid, que han llegado a alcanzar cifras de hasta el
40% de locales vacios.

Vemos como, antes del Covid, el Barrio de Salamanca estaba mas dafiado en la rotacion que la zona centro, y en el Covid se empataron.

Mientras antes del Covid, y desde el inicio de la crisis del 2008, la calle Serrano fue la que mas sufrid el impacto de la contraccion de la
demanda por parte de empresas globales y moda, liderando por mucho la estadistica de locales vacios, con mas de un 8% vacios
ininterrumpidamente desde el afio 2008, ahora, en el Covid, es la calle Gran Via sigue su relevo, siendo la que mas ha sufrido la desocupacion
de locales por afeccién de la caida de lo global y la moda, y que creemos s6lo se halla en sus inicios.

Pasa el protagonismo de las calles Preciados y Serrano a las calles Fuencarral y Ayala, que tuvieron en el Covid un 9,45% y un 7,84% de sus
locales vacios. Estas dos calles ZETa, Fuencarral y Ayala, son el NUEVO tipo de calle protagonista del retail, muy en consonancia con la subida
de las empresas locales en lugar de la global y de ese consumidor que valora menos en su consumo las marcas globales y la moda, y mas su
persona, la salud y el bienestar personal.

Aunque durante el Covid la calle Serrano cerré un nimero porcentual menor que la calle Ayala, se debe a que fue la calle con mas locales que
rotaron desde el afio 2008, mientras el resto de calles A y B estaban cercanas antes del Covid al 100% de ocupacion. Asi, en la calle Serrano,
en los tres ultimos afios han rotado el 20% de sus locales, un total de 37 locales de 179, (mientras que Ayala s6lo un 10% y Fuencarral
un 11%).
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Durante el Covid, la calle méas perjudicada de Madrid pasé a ser la zona inferior de la calle Gran Via, la que va
de Callao a Plaza de Espafia, que es la de menor categoria comercial (categoria C), con nada menos que casi
el 18% de locales que ya han cerrado, mientras que en la zona de categoria comercial A de la calle Gran Via,
s6lo un 8%, y en el computo de toda la calle un 11%.

Del mismo modo, la calle Serrano, con un 4,47% de locales rotados durante el Covid, en sus tramos menos
comerciales de categoria C y D, el porcentaje de locales que se quedaron vacios fueron de hasta un 40%
durante el Covid; mientras que en su tramo de categoria A tuvo un 6% de desocupacién durante el Covid, lo que

Emigracion del

ya es mucho, porque debemos recordar que nuestros estudios nos dicen que con un 4% de locales comerciales protagonismo del
vacios en una calle se produce un hecho muy grave, al emigrar las personas a otras calles adyacentes. De consumo
hecho, durante el Covid, las calles interiores: Ayala, Hermosilla y Claudio Coello, han casi alcanzado o acercado de las calles prime
mucho al mejor punto comercial de Serrano en el nimero total de consumidores, y una de ellas ha, incluso, tradicionales a las
superado en un 10% a la calle Serrano. Esto nos habla de la migracion del protagonismo de las calles prime NUEVAS

tradicionales a esas nuevas calles ZETa. Protagonistas, las

La calle Claudio Coello, que antes del Covid tenia un 2% de locales desocupados, ha pasado a tener durante el calles ZETa.
Covid el 17%; y el Paseo de la Castellana, en la zona entre Diego de Ledn y Goya, que paso6 del 5,5% antes del
Covid a un sorprendente 33% en el Covid, lo que achacamos a que la zona es casi 100% de restauracién
directamente unida al consumo de las oficinas; por un lado porque el sector de la restauracion ha sido el mas
afectado, junto con la moda; y por otro lado por la zona, la de oficinas, de nuevo la méas afectada en el consumo,
junto a las zonas residenciales.

El peligro de la calle Gran Via por el efecto del fin de la era global

Mientras estos Ultimos 12 afios la calle Serrano es la que mas desocupacién ha sufrido entre las calles Prime,

0
ahora es la Gran Via la que nos preocupa mucho, ya que el 20% de los m?2 del area de categoria A dentro de la El 20% de los

calle Gran Via (entre Montera y Callao), estan siendo ocupados por el grupo Inditex, y sentimos que hay un m2 de la zona
riesgo muy elevado de que cierren la mayoria de esos m? (para los que no existen aun arrendatarios de Prime de la
repuesto en el mercado), para marcharse a algin inmueble de Categoria C y D en la zona, donde puedan calle Gran Via
abaratar mucho el precio m2. Inditex, como dominador mundial, es l6gico que apueste por competir por hacerse tienen un
con la posicion global mundial, y necesitara para ello no dejar de abaratar su estructura de costes, lo que le riesgo muy
obligard, si o si, a pasar las tiendas de calles A a C, que son hasta un 90% mas baratas. Creemos que elevado de
tendremos menos empresas globales, pero mucho mas grandes, y que van acabar en 5 afios fusionandose o cierre.

absorbiéndose unas a otras, siendo gigantes tiendas globales bajo precio, y fusionandose con grandes
empresas online y tecnoldgicas.
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¢Qué representa para el consumo y el mercado inmobiliario que se disminuya en un 20% la oferta de m2 comerciales de la calle
Gran Via, de Callao a Fuencarral?

Los casos de estudio realizado por el Indice TrueBroker (iTB) de la apertura de Primark Gran Via y el Cierre ABC Serrano, ambos de

Madrid, nos da una idea el impacto del cierre de varios de los grandes locales que ocupan marcas globales en la calle Gran Via, pero
también en otras calles del mundo y centros comerciales prime.

CASOS ejemplo: PRIMARK 'y ABC Serrano, del impacto del
aumento/disminucion de la oferta total de m? comerciales en un area comercial.

AREA1 Gran Via
Primark Gran Via: su apertura

represento un aumento del
20% total m? comerciales
dentro del AREA1 de Gran Via,
() % y produjo un aumento del

-4 O,
Aperiura  Aumepiom2 rLy. consumo del area del 75%
Primark comerciales consumo sostenido.

AREAS3 Serrano .
El cierre del ABC Serrano en el

Cierre Merma m? Caida 7
ABC Serrano  comerciales consumo AREA3 de Serrano, Supuso una
. merma del 20% de la oferta
% comercial del area y provocé una
caida del 50% del consumo

sostenido en el area.

11



Apostamos por

Madrid

de TRUEBROKER

La burbuja del online acelera también su techo a 5 afios

Un 15% de la pérdida de demanda de m? de locales comerciales, en 5 afios regresaran al mercado de locales
comerciales, volviendo a crecer los precios y demanda de las calles Ay B (Prime y Primera Linea comercial).

Las calles ZETa son las NUEVAS Protagonistas.

Antes del Covid, el online y la tecnologia se
hallaban en una burbuja, camino de tocar techo
en 10 afos, y el Covid ha acelerado ese proceso
a 5 afios.

En torno a un 15% de la pérdida de demanda de
m?2 de locales comerciales en el caso urbano se
explica por la burbuja del online, que cuando, en
5 afios toque techo y se contraiga para quedar en
su lugar real, regresaran al mercado de locales
comerciales ese 15% de demanda perdida por el
Covid.

Solo, a partir de entonces, las calles y centros
comerciales de categoria A (Prime) y B (12 Linea)
g 0 volveran a crecer con fuerza, algo sélo reservado

aw ww o wer e am e s s 0w e e a0 81 200 hasta entonces a las calles y Centros comerciales
12 On-ine de la NUEVA categoria ZETa.

— Locales comercial A — Locales comercial B — Locales comercial C = Locales comei
(desaparece)
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El multiplicador del consumo en la recuperacién econdémica

Hoy sabemos gracias al iTB que, para un mismo nimero de peatones en un area de
una calle comercial concreta de Madrid, el consumo se multiplica, provocado por los
cambios que se producen inconscientemente en su mente por factores externos.

No todas las calles, barrios y ciudades tienen el mismo multiplicador, ya que es tan
elevado el nimero de factores que inciden, que necesita de mediciones para cada
punto. El multiplicador distinto por calles es la causa de la polarizacién de la riqueza a la
salida de cada crisis. El multiplicador tiene causas fisicas y psicoldgicas.

El consumo de Madrid de promedio, durante los aproximadamente 12 meses siguientes
a eliminarse paulatinamente las restricciones de movilidad, tendra un rebote muy fuerte,
gue nos es imposible determinar, pero que de promedio para Madrid estimamos del
15% durante 12 meses continuos, generando un nuevo desequilibrio en el mercado, del
gue habra que estar atentos para no repetir errores.

Ese 15% de rebote promedio del consumo por el distinto multiplicador que tiene cada
calle, se repartird de forma polarizada. Asi, las calles A y B tendran un rebote del
consumo en esos 12 meses postCovid muy elevado, y las calles ZETa tendran un
rebote doble, que puede llegar hasta el 160 al 180% con respecto a antes del Covid,
porque ademas de tener en esta nueva etapa un multiplicador mayor que el resto de las
calles, van a ser las Unicas que van a ver aumentar su nimero de peatones con
respecto a antes del 2019. Cuando desaparezca el rebote del consumo en el resto de
calles tras 12 meses, provocado por el multiplicador, las calles ZETa serén las Unicas
gue quedaran, tanto con mayor masa de peatones que antes del Covid sobre las que
aplica el multiplicador del consumo, como con mayor multiplicador del consumo durante
los proximos 7 afios, convirtiéndose en las NUEVAS Protagonistas definitivas del retail.

Creemos que las calles y centros comerciales de categoria C quedarian neutras sin
rebote del consumo, y las D simplemente desapareceran del tejido comercial.

El distinto
multiplicador de
cada calle
comercial es la
causade la
polarizacién de
lariqueza ala
salida de cada
crisis.

Las calles ZETa
tendran un rebote
del consumo doble,
de hasta del 160 al
180%, y las Unicas
gue van a ver
aumentar su nimero
de peatones
convirtiéndose en
las NUEVAS
Protagonistas del
retail en el mundo.
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Las calles ZETa podran pasar de -42% a +180% de consumo

+180%
BARRIOS
SINGULARES
2019 Mes 0 Mes 12
Fin restricciones
-42,7%
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El iTB midi6 en septiembre del 2020 un factor
multiplicador psicolégico del consumo en las calles
ZETa. Si hubiera salido el 100% de las personas
gue antes transitaban, habriamos tenido un rebote
del consumo del 160 al 180%.

En la férmula del consumo en el casco
urbano de las ciudades,
el numero de personas en una calle equivale
ala masa monetaria en la economia,
y el multiplicador del consumo al de la
velocidad de la circulacion del dinero.
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