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€8,8 miliardi gli investimenti nel mercato immobiliare commerciale in Italia:

-30% circa rispetto al 2019

Inltalia il 2020 si chiode con
investimenti nel mercato immobiliare
commerciale pari a circa €88 miliardi:
livello inferiore del 30% circa rispetto a
quello del 2018 (annc record per il
settore in Italia) e del 12% circa rispetto
alla media annuale degli ultimi 5 anni
ma in aumentc del 15% circa rispetto
alla media annuale degli ultimi 10 anni.
Da segnalare inoltre che il risultato del
2020 & in linea con quello del 2018,

L'ulcima  trimestre  delllanne  ha
contribuito con investimenti per circa €3
miliardi, il 34% del totale annuale. In un
confronto y-c-y il Q4 2020 & risultato in
decrescita del 40% circa rispetto al Q4
20019 e del 25% circa rispetfo alla media
dei Q4 degli ultimi 5 anni ma allineato
rispetto alla media dei Q4 degli ultimi 10
anni.

Nel 2020 si & confermato l'interesse da
parte dei compratori stranieri per il
prodotto del nostro Paese: il 56% circa
dei volumi registrati nell’anno ha avuto
origine internazionale, livelle tuttavia in
diminuzione rispetto alla quota media
annuale degli ultimi 5 anni che era pari a
circa il 65%. Pil in particolare nel 2020
gli investitari eurapei (francesi e tedeschi
in testa con rispettivamente €15 e €1,1
miliard’) hanno investita in totale circa
£€3,4 miliardi, dato in diminuzione rispet-
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to a quello del 2019 (-20% circa). Gl
statunitensi hanno allocato circa €1 mi-
liardo, una dei valori piU bassi in assolu-
to negli ultimi 10 anni e in diminuziane
del 70% circa rispetto al 2019, Al
contrario, i capitali domestici nel 2020
sano stati pari a circa €3,8 miliardi, livel-
lo in crescita del 30% circa rispetto al
2019 e il valore pil alto registrato negli
oleimi 10 anni per questa tipologia di
capitali {insieme a guello del 2018},

Sul frante delle geografie, anche nel
2020 Milano continua ad essere il
mercate pit liguido in Italia con una
concentraziane degli investimenti pari al
45% circa del totale registrato nell'anno.
In particalare, con circa €3,2 miliardi il
2020 a milano chiude in diminuzione del
23% circa rispetto al 2019, in linea con la
media annvuale quinguennale e in
aumento del 37% circa rispetto alla
media annuale decennale. Il driver dei
valumi in citta si conferma il prodotto
Uffici con circa €2,5 miliardi investiti: il
63% circa del totale di Milano e il 75%
circa del totale Uffici in Italia nel 2020,

A Roma gl investimenti nel 2020 sono
stati pari a circa €900 milioni, risultato

dimezzato rispetto  al 2019 e in
diminuzione rispetto alla media annuale
quinguennale e decennale

{rispettivamente -40% e -25% circa),
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Anche a Roma in termini di contribuziane
relativa ai volumi nel 2020 hanne
guidato gli investimenti in Uffici: circa
€680 milioni (il 75% del totale in citta e il
20% circa del totale Uffici in Iltalia)
localizzati prevalentemente nel Greater
EUR.

Gli investimenti in altre location hanno
contribuito nel 2020 con circa €39
miliardi (il 45% circa del totale ltalia)
relativi prevalentemente alla chivsura di
cperazioni di portafoglic di tipo indiretto
riguardanti il settore Retail ma anche a
deals di portafoglio su prodotte Lagistico
e, a seguire, a transazioni nei settari

Alberghiera, dei  Prodotti  Misti e
Alternativi,

: Take away Q4 2020 :
glnvestimenti totali €3 miliardi: - %
i circa rispetto al Q4 2019 :

i1 Prodotti Misti guidano i volumi del:
gtrimestre con circa €890 milioni. A se-§
gguire la Logistica con circa €740 milioni
e gli Uffici con circa €680 milioni :

: Rendimenti netti prime in compressione
gq-u-q per gli Uffici a Milano e a Ruma.é
: Stabilita per Retail Centri Commerciali ¢ ;
High Street e per la Logistica :
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| PRODOTTI ACQUISTATI NELL'ANNO: PREVALGONO ANCORA GLI UFFICI

In Italia nel 2020 gli investimenti si sono
concentrati principalmente nel settore
Uffici, caonfermando ancara una volta una

caratteristica strutturale di questo
mercato. In particolare, il prodotto
direzionale ha dominato  nell'anne

appena chiuso con volumi per circa €3,3
miliardi (il 38% circa del totale), in
diminuzione rispetto al 2019 {-30% circa)
e alla media annoale di media pericda (-
15% circa) ma in aumento rispetto alla
media annuale di lungo periodo (+18%
circa). Il Q4 2020 ha centribuita ai volumi
Uffici dell'anno con circa €680 miliani,
risultata sottodimensionato del 70% circa
rispetta al Q4 2019 (da ricardare tuttavia
come il miglior trimestre di sempre per il
settore Uffici in Italia).

Nel 2020 1 capitali domestici hanno
contribuito agli investimenti Uffici in
modo prevalente con circa €18 miliardi
{+15% circa rispetto al 2019) inclusa una
rilevante operazione chiusa nel seconde
trimestre per circa €450 milioni nel
saottomercato del CBD Parta Noova. Per
quanta riguarda invece i capitali esteri,
da segnalare investimenti per circa €670
milioni da parte dei tedeschi, cui seguono
gli statunitensi con circa €325 milioni e |

francesi con circa €310 miliani.
Analizzando | rendimenti netti prime
Uffici, nel Q4 2020 si registra una

compressione g-o-q; Milano scende dal
3,30% (registrato dal 93 2018) al 3,20% e
Roma dal 4% (registrato dal Q4 2018) al
3,90%.

A seguire in termini di volumi, ma co-
mungue ad una certa distanza, la Logisti-
ca che ha contribuito al totale del 2020
con circa €1,5 miliardi di cui circa €740
milioni registrati nel Q4 {in riduzione del
20% circa rispetto al Q4 2019). 1L dato del
2020 risulta in aumento del ©% circa
rispetta al 2019, del 30% circa rispetto
alla media annuale degli ultimi 5 anni e
del 11%% circa rispetto alla media an-
nuale degli ultimi 10 anni. Questo settore
conferma quindi il trend di crescita
emerso ormal da alcuni anni rafforzando
anche la sua guota relativa sul totale del
mercato; 17% nel 2020 rispetto ad una
media annoale del 12% negli ultimi 5
anni. MNel 2020 | maggiori contributori
stranieri al valumi della Logistica sono
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stati gli investitari tedeschi (per circa
€470 milioni), sepuiti dai francesi (per
circa €305 milion) e dagli statunitensi
{per circa €255 milioni). Quasi del tutto
assenti nel settore | capitali domestici
che hanno investitc poce meno di €50
milioni  nell'intero  anno  confermando
comungue un dato strutturale di questo
mercato. La maggior parte  delle
operazioni relative alla Logistica nel
2020 hanno interessata il Nord I[talia
{per quasi il 60% del totale investito nel
settore). Per la Logistica stabilita nel Q4
q-c-q dei rendimenti netti prime sia a
tilanc che a Roma, che permangono
rispettivamente al 5% e al 5,25%.

Segue in termini di  contribuziane
relativa, il settore Retail che nel 2020
registra un totale investimenti pari a
circa €1,1 miliardi {inclusi circa €780
milioni relativi a deals indiretti di acqui-
sizieni di quote) in decrescita del 40%
circa sia rispetta al 2012 che alla media
annuale degli ultimi 5 e 10 anni
Analizzando 1 segmenti del prodotto
Retail nel 2020 emerge una prevalenza
degli investimenti in Supermercati per
circa €650 milioni (il miglior anno di
Sempre per questo segmenta grazie alla
chiosura di alcuni  rilevanti  deals
indiretti), cui seguoono quelli in Centri
Cammerciali can circa €300 milioni & in
Retail Park con circa €90 milioni {relativi
alla chiusura di un'unica operazione). La
finalizzazione nel Retail di alconi
rilevanti deals indiretti da parte di
investitori domestici (tra i quali il deal
Unicredit/Esselunga) ha influenzato la
composizione dei valumi del settare per
provenienza del capitale: nel 2020 sono
stati circa €810 milioni gli investimenti
da parte di capitali italiani {dato in
crescita del 25% circa rispetto al 2019 e
del 17% circa rispetto alla media annuale
degli ultimi 5 anni). Gl investiteri
francesi sana stati | maggiari contributari
stranieri nel 2020 con circa €180 milioni
{corrispondenti  ad un  unico  deal
indirettoc  chiusa  nel Q1 2020).
Analizzando il Q4 2020, si osservano
circa €180 milioni di investimenti in
Retail (rispetto ai circa €135 milioni del
Q4 2019), quasi totalmente relativi ad un
deal indiretto chiuso nel segmento dei
Supermercati. Per quanto riguarda i
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rendimenti netti prime del Retail, nel Q4
s 0s%erva una generale stabilitd gq-o-q.
In particolare, i Centri Commerciali
rimangono invariati al 6% mentre i valori
dell'High Street a Milano e a Roma si
mantengono rispettivamente al 3,40% e
al 3,70%.

Proseguendo nell'analisi dei volumi inve-
stiti nel 2020, seguono i prodotti Misti e
gli Alternativi, con poco pit di €1 miliar-
da ciascuno e in crescita a tre digit ri-
spetto al 2019 canfermando una tenden-
7a in atto da gualche anno. In particola-
re, all'internoc del miliardo investito in
prodotti Misti da segnalare il passaggio
di proprieta di duoe asset a destinazione
Uffici e Retall localizzati nel CBD Duomo
di Milana per un totale investito pari a
circa €350 milioni. Gli investimenti in
questo seftore sono stati guidati da
capitali italiani {per circa €530 milioni) e
francesi {per circa €450 milioni). Nel
casa dei pradotti Alternativi invece emer-
ge chiaramente nel 2020 l'affermaziane
di una nuava asset class di investimento:
il residenziale istituzionale che nell'anno
appena chiusa ha concentrato quasi la
meta del totale di questa categoria per
circa €435 milioni investiti. A seguire fra i
prodetti Alternativi, ad una certa distan-
za, gli investimenti in RSA per circa €120
milioni corrispondenti a 6 operazioni e
quelli in Datacenters per circa €100 mi-
licni relativi a 4 operazioni. Gli
investimenti in questo settore sono stati
guidati da compratori italiani {per circa
€530 milioni} e statunitensi (per circa
€400 milioni} e localizzati
prevalentemente nel Nord ltalia.

In cada il settore Hatel che nel 2020 ha
totalizzato investimenti per circa €750
milioni, in  decrescita  dell’80% circa
rispetto all’anno record 2019. Questo
risultato riporta l'asset class ai valumi
registrati nel 2015 e 2016. Sul totale
2020 hanne impattate due rilevanti ope-
razioni del wvalare di circa €250 milioni
ciascuna: una di portafoglio relativa a
strutture alberghiere localizzate a Roma,
Firenze e Venezia (chiusa da capitali
francesi) e una riguardante un singolo
asset a Venezia (chiusa da capitali au-
striaci). | capitali domestici hanno contri-
buita al totale annuale del settore Alber-
ghierp con circa €130 miliani.
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S| RIDUCE IL NUMERO DI
OPERAZIONI

Came gia anticipato, il risultato degli
investimenti  immebiliari  cammerciali
registrato in talia nel 2020 & stato
caratterizzato da una flessione in termini
di numero di transazioni chiuse rispetto
agli anni pid recenti: paca meno di 200
{incluse 70 chivse nel Q4 2020) rispetto
alle 285 del 2019 e alle 260 del 2018
{peraltro anna dai volumi allineati a
quelli del 2020).

Pilr nel dettaglio, si asserva che nel 2020
sano state finalizzate una ventina di
cperazioni di dimensione superiore ai
£100 milioni incluse circa 10 transazioni
dal wvalore uguale o superiare al €200
milioni.

Analizzando il tipo di operazioni chiose,
nel 2020 si & osservata una riduzione del
numero di operazioni su asset singoli
{quasi 150 rispetto alle 220 del 2019)
con un valore medio allineatc perd a
quello del 2019 e pari a circa €35
milioni.

Stabile invece il numere di operazioni di
portafoglic pari a circa 40 nel 2020 (di
cui una decina dal valore superiore ai
€100 milioni) casi come nel 2012, Da
sattalineare tuttavia che si & asservata
una diminuzione del valore medio dei
deals di portafoglic passata da circa
€100 milioni nel 2019 a circa €30 milioni
nel 2020,
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€8.772 min
-30% vs 2019

ool LOGISTICA
€1.510 min +6% vs 2019

17% del totale ftalia

[_p,._] RETAIL
' €1.134 min -40% vs 2019

13% del totale ftalia
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ITALIA

RENDIMENTI NETTI
PRIME Q4 2020

Milano 5%
Stabife vs 03 2020

Roma 5,25%
Stabife vs 03 2020

HS Milano 3,40%
Stabife vs 03 2020

HS Roma 3,70%
Stabife vs 03 2020

Centri Commerciali 6%
Stabife vs 03 2020

ALBERGHIERO
€746 min -80% vs 2015

8% del rorole fralio
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