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= La logistique s’affichait comme la classe d’actifs la plus attractive dans notre précédent rapport, que nous complétons
par [’analyse présente,plus détaillée, de ce segment en Europe, avec un focus particulier sur les nouvelles applications
big data et le marché britannique post Brexit
= Notre modeéle de scoring multi-critéres place en téte les marchés régionaux d’Europe de ’Ouest tels qu’Eindhoven,
Lille et Portsmouth, devant les marchés prime d’Europe occidentale ou d’Europe de I’Est
= La demande placée devrait rester stable, a un niveau historiquement élevé, illustrant ’évolution structurelle du
marché :
- La part du commerce en ligne sur le total des ventes au détail va augmenter a mesure que la reprise
économique s’étend en Europe
- Le passage a des processus de chaine d'approvisionnement externalisés et plus rationnels devrait continuer en
Europe
- La demande logistique sera la plus forte dans les régions les plus riches et densément peuplées, plus réceptives
a la croissance des dépenses de consommation, notamment des achats en ligne
= L’offre, caractérisée par une offre en chantier en hausse et des taux de vacance historiquement bas, reste bien orientée
- Les projets de développement ciblent les marchés les plus sous-offreurs
- La part d’offre en blanc reste modeste et les promoteurs ayant sécurisé des grands fonciers favorisent les clés
en main
= En dépit de bons fondamentaux, la hausse des loyers devrait rester limitée a certains marchés nettement sous-offeurs.
En outre, les loyers économiques sont difficiles a appréhender en raison de mesures d’accompagnement, toujours
significatives
= Les taux de rendement logistique devraient poursuivre leur baisse méme s’ils sont atteint un point bas historique,
avant de s’infléchir a terme. La liquidité accrue du secteur devrait réduire la prime de risque des actifs logistiques par

rapport aux autres classes d’actifs

= Notre application big data utilise des images satellites de 'ESA et des algorithmes intelligents de GeoPhy pour identifier
la taille et I’emplacement exacts des unités logistiques a travers toute ’Europe. Nous l’utiliserons comme source

d’information additionnelle lors de nos processus de due diligence et de prise de décisions

= La logistique au Royaume-Uni présente également de bons fondamentaux, avec une demande, qui reste forte, portée
notamment par Amazon et une offre neuve en recul. Aprés le Brexit, la part des projets spéculatifs a baissé et les
prévisions en matiére de croissance des loyers restent positives. Sur le marché de Uinvestissement, la pression sur les

taux de rendement prime pour les actifs existants devrait pousser certains investisseurs a s’intéresser aux projets en

développement
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SCORES DES 30 MARCHES LOGISTIQUES LES PLUS LIQUIDES EN EUROPE

Lors de notre rapport trimestriel
précédent, nous avons noté les 100
marchés les plus liquides en Europe
(bureaux, commerce et logistique) sur
la base de quatre critéres clés :

Economie : indicateurs au niveau des
villes

Liquidité : volume d’investissement
sur les 5 derniéres années et indice de
transparence

Risque : écart type, perte maximale et
ratio de Sharpe

Rendement : prévision des rendements
totaux prime sur 5 ans

Dans une approche de maximisation du
ratio risque-rendement, les 30 marchés
logistique les plus liquides (en jaune) ont
obtenu un bon score au sein de notre
univers des 100 marchés les plus liquides.
Il ressort notamment que :

Eindhoven se classe premier des
marchés logistiques, grace a la
deuxiéme meilleure note de risque
sur les 100 marchés analysés

Portsmouth arrive deuxieéme grace a
une note élevée de rendement.
Varsovie suit, portée par la deuxiéme
meilleure note économique des 100
marchés étudiés

Localisés au coeur de bassins
logistiques dynamiques, les marchés
de Rotterdam, Paris et Milan affichent
un score cumulé relativement bas.
Dans le cas de Milan ce sont les
performances économiques et la
liquidité du marché qui le
défavorisent. Pour Rotterdam et Paris,
les notes de risque et de rendement
sont moins bons que sur d’autres
marchés

La logistique dans |’univers immobilier européen
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LA DEMANDE EN LOGISTIQUE
Evolution de la demande placée en Europe (en milliers de m?)

= La demande placée en 2016 s’est 25 000
maintenue a un niveau élevé, bien
supérieur a sa moyenne long terme

20 000 mRép. Tchéque

=  Le marché est notamment porté par la

demande pour des entrepots XXL 15 000  Moy- 14,500 = Pologne
=  Les croissances du commerce de détail " ltalie

et du commerce électronique 10 000 = Espagne

contribuent a Uessor des marchés ® Pays-Bas

logistiques dans la plupart des pays

gistiq piup pay 5000 m Allemagne
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= Nous estimons le parc logistique des
27 marchés de la carte ci-dessous a -
aide d'une nouvelle méthodologie
abordée plus loin dans ce rapport. Les
différents marchés allemands sont les
plus importants en Europe, suivis de

ceux en France, en Espagne et au Parc industriel existant et evolution sur les 2 derniéres années dans une
Benelux selection de marchés

France

m Roy.-Uni

2009 W

= Les marchés core d’Europe de |’Ouest = +20%
affichent un ratio équilibré de i o e
demande placée par rapport au parc
existant (FR, ALL, RU) " ~

= Les Pays-Bas, l’un des marchés de la 8 |
logistique les plus matures d’Europe ‘
(en raison de ’activité portuaire), se
distinguent avec un ratio demande
placée-parc relativement faible

= En Espagne et en ltalie, la demande a
été significativement ralentie suite a
la crise financiére mondiale

Bordsaux

= la Pologne est un marché
relativement récent, en pleine
expansion. Grace aux échanges P
commerciaux avec ’Allemagne, son ,
parc  logistique se  rapproche
rapidement des marchés d’Europe ‘

occidentale RATIO demande placée (cumul de 2008 a 2016) par rapport au parc (milliers
de m?)
- o
50K Germany
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Sources: AEW,GeoPhy, & Oxford Economics
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CIBLER LES GRANDS BASSINS DE POPULATION POUR CAPTER LA DEMANDE INDUITE PAR LE COMMERCE

. . Densité, habitants au km?
= Le commerce de detail, y compris les e

ventes en ligne, restent le principal
moteur de la croissance logistique

2
£S
¥

P

= Les larges bassins de population sont
propices au commerce, notamment le
sud de la Grande-Bretagne, le
Bénélux, 'ouest de I’Allemagne et le
nord de la France

= Des concentrations de population se
trouvent également en Europe du sud

= Les marchés d’Europe centrale et de g .4 gy
’est continuent leur rattrapage en
termes de pouvoir d’achat v

= |’accés a la main d’oeuvre qualifiée -
en logistique est plus aisée dans les % ’ Bae
régions densément peuplées, avec ‘ '
une répercussion directe sur la
demande en surfaces logistiques

‘(

LE COMMERCE EN LIGNE CHANGE LA DONNE

] . Ventes du commerce électronique (volumes en milliards €, évolution en
= Le marché du e-commerce arrive a % entre 2012 et 2016)
maturité en Europe de U’Ouest et

poursuit sa percée en Espagne, Italie 200.00
et Europe Centrale 180.00 %
W 2012
= Les attentes des clients concernant les 160.00
délais de livraison contribue a la 14000 W 2016E
décentralisation des chaines
d’approvisionnement 120.00
. .. 100.00
= Les chaines d’approvisionnement +59%
ajoutent de nouveaux marchés a leurs 80.00 a1
réseaux de distribution et, dans le 60.00
méme temps, redéfinissent 40,00
Uutilisation des entrepots existants ’ +69% +74% +51%
dans les marchés établis 20.00 I I 104 s
" e e-commerce est un marché
fortement consommateur de surfaces Roy.-Uni  France Allemagne Espagne Italie Pays-Bas Belgique Pologne
logistique, requérant trois fois plus de
surfaces que le commerce de détail Part en ligne du commerce de détail 2014-2016E
traditionnel (disponibilité des gammes 18%
de produits, niveaux de stocks plus 16%
élevés, besoins liés a la manutention 14%
et aux zones d’expédition et de 12% W 2014
retours plus importants) 10% 2015
0,
= Les colts de transport et de main- 20;2 W 2016E
d'ceuvre sont deux critéres importants 4% I I I
. 9 . 0,
en termes de choix d'implantation (2);: I I I I o I
= La logistique du dernier kilometre Roy.-Uni Allemagne Moyenne France  Pays-bas Espagne  Pologne Italie
vient impacter positivement la Europe
demande

Sources: AEW, Eurostat, E-Commerce Europe, Centre for Retail Research 2016
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APPLICATION DU BIG DATA DANS L'ANALYSE DES MARCHES DE LA LOGISTIQUE

Image satellite de la région de Munich (aoGt 2017)
= Etant donné que les installations : L g Sy = |
logistiques modernes sont situées a
proximité des routes principales et
principalement hors des limites des
grandes agglomérations, il n’a pas été
possible dans le passé d’effectuer une
estimation granulaire précise et
compléte du stock existant
dinstallations logistiques dans la
plupart des pays d’Europe
continentale.

= AEW a collaboré avec la société de
science des données GeoPhy pour
résoudre ce probléeme a l'aide des
images satellites les plus récentes de
la mission Sentinel 2 de U"ESA.

=  Notre collaboration a donné lieu a trois
étapes analytiques distinctes sur
’ensemble des marchés d’Europe
continentale. Nous illustrons notre
processus avec les exemples d’images
de la région de Munich sur ces deux
pages en vis-a-vis. Notre processus
peut étre décrit de la maniére
suivante :

1.  tous les objets construits ont été
identifiés a partir de ’image satellite
de base a laide d’un modéle
algorithmique géométrique de
détection daréte. En outre, la
sélection satellitaire de bande de
couleur a permis d’éliminer les zones
de surface recouvertes de végétation
et d’eau.

2.  Pour éliminer les batiments non- T o
logistiques, un algorithme basé sur la
taille a été appliqué. Cela a réduit le
nombre de batiments en identifiant et
mesurant des batiments uniques non
contigus, et en éliminant tout ce qui
était inférieur a 5 000 m2.

3. Aprés avoir obtenu des résultats
initiaux inattendus suite aux étapes 1
et 2 indiquant des estimations de
stock trés élevées pour certains
marchés, nous avons appliqué un filtre
final en évaluant tous les batiments
uniques restants sur la base de la
clarté géométrique, en éliminant les
batiments aux formes complexes et
courbes.

Source : teophy
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ANALYSE DU PARC IMMOBILIER A L'AIDE D’ALGORITHMES PHOTOGRAMMETRIQUES

= Pour terminer, nous avons également
examiné les estimations globales du
marché local par rapport a celles des
principaux agents. Notre processus
nous permet davoir une source de
données granulaire, unique et
indépendante pour identifier la taille
et Uemplacement exacts des
installations logistiques individuelles
sur leur sous-marché sur un grand
nombre de marchés. Nous avons
Uintention d’utiliser ces données ainsi
que dautres nouvelles données
innovantes afin de compléter les
données déja disponibles dans le cadre
de notre due diligence et notre prise
de décisions a ’avenir.

FOCUSED ON THE FUTURE OF REAL ESTATE



8 | LOGISTIQUE : LA PROCHAINE ETAPE LOGIQUE

Tendance a la baisse de taux de
vacance historiquement faibles

Les taux de vacance pour les actifs de
classe A sont inférieurs a 5 % sur de
nombreux marchés

Les marchés ou LUoffre neuve en
cosntruction est importante, sont
souvent en phase de rattrapage, ce qui
permet de répondre a une demande
importante pour des actifs de qualité.
On y trouve notamment la Roumanie
et la Pologne, qui, par ailleurs
affichent des taux de vacances
relativement modérés dans
I’ensemble

De maniere générale, les marchés
européens conservent un équilibre
intéressant avec une offre future
développée  sur les  marchés
présentant de faibles taux de
vacances. Les marchés néerlandais et
allemands combinent un taux de
vacance immeédiat et une offre future
modérée par rapport au parc total

L’ offre spéculative reste réduite dans
les pays core, ce qui ouvre des
opportunités dans les marchés les plus
sous-offreurs, notamment en
Allemagne, France et Belgique. Les
Pays-Bas sont une exception.

Toutefois, les promoteurs détiennent
toujours des réserves fonciéres
importantes qu’ils pourraient utiliser
pour des développements semi-
spéculatifs et des programmes clés en
main

Ainsi, les hausses de loyers devraient
étre enregistrées, en premier lieu, sur
les marchés ou la demande est
supérieure a l’offre en chantier

OFFRE: VACANCE FAIBLE, DEVELOPPEMENT SPECULATIF LIMITE & PENURIE FONCIERE CROISSANTE

Taux de vacance dans une selection des principaux marchés logistiques
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LES VOLUMES D’INVESTISSEMENT DANS LA LOGISTIQUE ATTEIGNENT DES RECORDS

Volumes d'investissement logistique (en millions €)

= L'appétit des investisseurs pour les 30000
actifs logistiques est solide et
croissant, comme le prouvent les 25000 u Roy.-Uni
niveaux records des  volumes @ Allemagne
d’investissement. L’investissement est l
, 20 000 Pays nordiques
notamment portée par les ventes de
. M France

larges portefeuilles trans-nationaux 15 000

Europe Centrale
=  Compte tenu de la forte demande de
la part des investisseurs, les

« 1
= I i
. R - B =
rendements ont atteint des niveaux ] s -
. . 5000 =
historiquement  bas.  Cependant, I I I I
o

10 000 M Benelux
M Péninsule ibérique
H [talie

comparée aux autres classes d’actifs, Autres
la logistique continue a offrir des

rendements attractifs. P & IR IR N I N
AP AT AT AT AT AR AR AR AR ADT DT AT AT A

)
R ——

=  Les évolutions structurelles du marché
présentent des opportunités Répartition géographique des investissements logistiques (2012 a 2017)
d’investissement intéressantes, en

i 2
favorisant par exemple, les grands Taille en m
entrepots modernes ou la logistiques ® o ~§§E3§
en ville 3 . A .09 400000
¢ @ ¢ 554589

= Le Royaume-Uni reste le marché de L .*' veur
’investissement le plus profond, mais Coe
Uactivité est aussi importante en y e 2012 2017

[ 4 ) & .
Allemagne et en France v fa ’.@4 ® ‘ Diamétre de la
e i, 3 «bulle»
= Les investisseurs ont commencé a = taille en m?

élargir leur cible géographique et
s‘intéressent aussi a la République
tcheque, Ultalie, UEspagne et le
Portugal

= Les volumes d’investissement sont
limités par la faiblesse de Uoffre
répondant aux critéres des
investisseurs, principalement en ce
qui concerne l’age des batiments
proposés a la vente.

Rendement net prime en logistique (%)

= Les ventes en VEFA croissent

progressivement en  importance,

particulierement dans les marchés 8.5
core.

9.5

7.5
6.5
5.5
4.5

3.5
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

o BENELUX e France e Allemagne Europe centrale e Europe du sud

Sources: AEW, CBRE, RCA
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LES RENDEMENTS DEVRAIENT CONTINUER A SE COMPRESSER AVANT DE S’INFLECHIR

Comparaison entre les taux de rendement de marché prime et les taux

= Dans ’ensemble, nous prévoyons une effectifs de transactions constatées 2008 -2016
contraction supplémentaire des taux o imesert olunes
de rendement sur la plupart des wien e
marchés de la logistique au cours des Wacia 3400
12 a 18 prochains mois 5 s En millions €, volume
total d’inves\tissement
= Le secteur bénéficie d'une meilleure . "@ O . de 201222016
liquidité et cela devrait entrainer une S S e S

Amsterdam ’

réduction durable de la prime de
risque pour le secteur de la logistique
par rapport aux secteurs des

Hamburg

© Frankfurt ,
Munich ’
’

Stockholm Brussels 4

Country average cap rate

bureaux/du commerce wersew ¢ Les marchés les plus
/ éloignés de la ligne en
. oy 74 7 T .
= Les rendements prime de 'immobilier O O, Seutan pg‘cr;tr‘t“;sugrgsrzgf:t o
. T . 7/
devraient se stabiliser par la suite S les taux prime et les
S/ taux constatés
o 7/
= L'écart entre les taux de rendement - o’
prime-secondaires est plus important 60 62 64 & &8 70 72 74

Prime Market Yield

sur les marchés core tels que

UAllemagne, la France et les Pays-Bas . . . L .
Croissance de |’investissement logistique in Europe

= Les marchés core établis offrent un

S5 S T (PR e 140 Enf:repéts moyens ) Grands entrepéts
120 e Tres grands entrepots
= .. avec une plus large gamme
d’opportunités ajustées au risque 100
grace au travail de gestion d’actif
80
= Enfin, nous soulignons le fait que la 60
valorisation de la logistique, en
termes de taux de rendement 40
constatés, dépasse celle des centres
commerciaux, méme si ces taux ont 20
atteint des niveaux bas historiques o

‘08 ‘09 10 11 12 13 14 15 16 17
Volumes d’investissement indexés. T4 2007 = 100
La valorisation dépasse celle des centres commerciaux

Ecart de rendement en pbs entrep6ts moyens /
8.50% commerce pied dimmeuble (droite) 500
e Fntrepots moyens

- 450
8.00% e Commerce pied d'immeuble
e Centres commerciaux 400
7.50% 350
7.00% 300
250
6.50% 200
6.00% 150
100
5.50%
50
5.00% 0

‘08 ‘09 10 11 12 13 14 15 16 17

Taux de rendement constatés moyens en Europe par type d’actifs

Sources: AEW, CBRE, RCA




LOGISTICS: THE LOGICAL NEXT STEP |11

LE MARCHE DE LA LOGISTIQUE AU ROYAUME-UNI

Vue d’ensemble

= Le marché britannique de la logistique
est un marché mature ciblant
principalement la consommation au
Royaume-Uni et ne devrait pas étre
directement affecté par le Brexit a
court terme

Logistics units
@® imsqft

@ 750k+ sq ft
500-750k sq ft

= Le « Triangle d’Or » dans les Midlands,
ainsi que les principales villes
britanniques, sont les emplacements les
plus recherchés

= Stimulé par des liaisons de transport
efficaces et la proximité des bassins
d'emploi importants

=  Potentiel de croissance supplémentaire
au Royaume-Uni avec une augmentation
de la consommation due au commerce
électronique

= Disponibilité restreinte du foncier due a
un processus de planification complexe
qui restreint U’offre et tire les loyers a
la hausse

LA DEMANDE EST RESTEE FORTE

Demande placée moyenne (millions de pieds carrés) par type

= La demande logistique s’est montré

résiliente pendant la crise financiéere 50
mondiale ; par la suite, la demande 40
placée en 2014, 2015 et 2016 a atteint 549
des niveaux records d'une année sur 30 57% -
Uautre 20 60%
= Le commerce de détail en ligne est de 10
plus en plus important avec l’arrivée de e o
nouveaux acteurs sur le marché et des 0 . ¢ =
effets consécutifs en termes de réseau Pre GFC (2005 - 2008) GFC (2009 - 2013) Post GFC (2014 - present)
de la chaine d'approvisionnement m New Speculative New Purpose Built ~ ® Secondhand
*  Profil de demande varie par secteur et Demande placée annuelle (millions de pieds carrés)
locataire
60 M Logistics
=  9des utilisateurs de surfaces logistiques
dans le «top 10~ (2010 a 2016) = . ® Manufacturing
ciblaient le marché local et 8 faisaient 40 [ ]
partie des secteurs « Commerce de . - —_ — B Other / unknown
détail et de gros » ou « Vente sur
Internet » 20 ] Ret:.ail & Wholesale
(ex internet retail)
= Par conséquent, une demande durable a Services
’avenir en dépit du Brexit et des loyers
qui devraient continuer a croitre 0 W Internet retail

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Source: AEW, CBRE & RES

FOCUSED ON THE FUTURE OF REAL ESTATE




12 | LOGISTIQUE : LA PROCHAINE ETAPE LOGIQUE

A
a

L’EFFET AMAZON » CREE UNE REFERENCE QUE LES CONCURRENTS DEVRONT SUIVRE

= Loccupation de surfaces logistiques par Type de surfaces prises par Amazon (2010 -2016)

Amazon en 2016 était au moins 3x plus
importante que ’année précédente,
soit 16 % de la demande placée totale

=  Amazon est a l’évidence un utilisateur
important sur le marché de la logistique
au Royaume-Uni

= Méme si Amazon ne reproduit pas ce
niveau record d’occupation au cours des
années a venir, en raison de la nature
variée de la demande des locataires,
nous pensons que le fondement de la
demande restera solide d’une année sur
I’autre

mEnblanc ®Clé-en-main Autre

- Selon nous, Amazon établit un modéle Part d’Amazon dans la demande placée totale (en%)

de référence pour toutes les enseignes

X 2 18%
au Royaume-Uni et, par conséquent, les
autres devront suivre s'ils ne veulent pas 16%
rester a la traine. 14%
12%
= Cela soutiendra la croissance de la 10%
demande de surfaces logistiques a 8%
lavenir étant donné que dautres
enseignes établies ou émergentes 6%
(notamment  dans  [’alimentation) 4%
investiront pour rattraper Amazon sur le 2% I I
nouveau marché omnicanal. 0% l [ |

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

. Part d'Amazon @ \/l0yenne 2010-2015
e |\oyenne 2010 - 2016

Demande placée annuelle totale en logistique

60000 000

50000 000
40000 000
30000 000
20000 000
10000 000

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Pieds carrés (sq ft)

mmmmm Demande placée (hors Amazon) IS Demande placée (Amazon)

Moyenne Moyenne (hors Amazon)

Source: Gerald Eve
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LES DEVELOPPEMENTS SONT EN HAUSSE, MAIS LA PART SPECULATIVE DECROIT

. . Parc logistique au Royaume-Uni (millions de pieds carés) 2008-2017
= Apres la crise financiere mondiale, le

parc logistique total au Royaume-Uni a 800

augmenté de 1,3 % par an depuis 2008, 780
pour atteindre un total de 760 millions

de pieds carrés (sq ft) 760

740

= Avec pratiquement aucun 720

développement spéculatif depuis 2010-

2014, offre de nouvelle surface a été g 700
limité. 68

66

= Apres le vote du Brexit U’été dernier, z 64
nous avons constaté une baisse au 62
premier semestre 2017 de la part du 600

développement spéculatif dans le total
des livraisons. 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

o O O

Millions de pieds carrés (sq ft)

o

Construction achevées (millions de pieds carrés)

35,000,000
30,000,000

25,000,000

20,000,000
15,000,000
10,000,000
5,000,000 I I I I I I

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 H1
2017

m Purpose-built ® Speculative

TAUX DE VACANCE BAS RECORDS

= Le niveau de nouvelles livraisons Taux de vacance (en % du parc) par état des surfaces
modéré combiné a une forte demande
ont entrainé une baisse record des taux 20.0%
de vacance 18.0%
16.0%

= Au T2 2017, la disponibilité de stock

neuf/moderne disponible a chuté a 14.0%
2,8% (environ 11 millions de pieds 12.0%
carrés) 10.0%
. . T 8'0%

= |’offre totale disponible a chuté a 6,2 %
. I . 6.0%

seulement (environ 28 millions de pieds
carrés), ce qui équivaut a 7 mois 4.0%
d’occupation 2.0%
0.0%

> QO
(84 (S}
S O N I O O S S I O O O O

== Availability rate (all qualities) e Availability rate (new/modern)

Source: AEW, CBRE & RES
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LES LOYERS PRIME CONTINUENT SUR UNE TENDANCE A LA HAUSSE AU ROYAUME-UNI EN DEPIT DU BREXIT

= Pendant de nombreuses années, le secteur de la logistique/des entrepdts , n’a connu qu’une faible hausse, voire pas de hausse,
des loyers

= Depuis 2013, tous les marchés de la logistique au Royaume-Uni ont constaté une hausse des loyers

= Selon nous, la hausse des loyers devrait continuer alors que ’offre restera restreinte

= Le loyer prime le plus élevé au Royaume-Uni est a Park Royal, dans le Grand Londres - 15,50 £ par pied carré
= Hors du Sud-Est, les loyers les plus élevés sont pratiqués dans le Triangle d’Or - £6.75 par pied carré

= Les loyers faciaux en Ecosse sont de 5,50 £ par pied carré sur les principaux marchés de Glasgow et d’Edimbourg

Principaux marchés logistiques au Royaume-Uni

Edinburgh
£5.50 psf

Newcastle
£4.75 psf

West Coast e Leeds
Mainline £6 psf

Manchester

£6.50
psf' Sheffield
Stoke on Trent o
£5.25 psf
Northampton

b ® ° £6.25 psf
\’ Dl V
Birmingham @ Peterborough
£6.50 psf ? £5.25 psf

‘ Coventry
£6.35 psf

[ Milton Keynes

]
o £6.75 psf

Hemel
Hempstead

£9.50 psf

. Bristol/ A Reading M3
vonmou £9.50 psf
£6.50 psf M5

-

pesa
Felixstowe

Dartford
£9 psf

Heathrow Park Royal
Soutfy@mpton £14.50 psf £15.50 psf

Source: Savills, T2 2017
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LES PREVISIONS EN TERMES DE DEMANDE RESTENT POSITIVES

Croissance de la valeur locative de 2017 a 2021 (% par an)

= La demande logistique devrait rester 2.25%
forte a l'avenir en dépit du Brexit, avec
une hausse des loyers prévue de 2,0 a

2,2 % par an. 2.20%
= Le transfert croissant du commerce
physique vers le commerce en ligne

. . . 2.15%
devrait continuer de soutenir la
demande pour de nouvelles surfaces
modernes adaptées a la rationalisation

de la chaine d’approvisionnement 2.10%
= Loffre de classe A devrait rester limitée

et soutenir la croissance des loyers 2.05%

2.00%

1.95%

PMA - Distribution IPF Consensus - Industrial AEW - Logistics
Warehouse

LES DEVELOPPEMENTS ACCROISSENT LES OPPORTUNITES EN TERMES D'INVESTISSEMENT

= Les rendements prime se sont stabilisés
autour de 5 % et devraient rester a ce
niveau jusqu’en 2020

Taux de rendement initial - actuel et projeté

8.0%
= Avec un rendement actuelde7%a7,5%

sur le colt du développement
spéculatif, cela représente une prime 7.5%
de plus de 200 points de base pour le
risque de développement

70% 200+ pbs
= |a période de vacance moyenne pour un prime au
actif loué se restreint a une période 6.5% développement
courte record de quatre mois a compter
de la livraison effective, limitant le .
risque pour un développement 6.0%
5.5%
5.0%
4.5%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Source: AEW, CBRE, IPF & PMA
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La présente publication a pour but de fournir des informations aidant les investisseurs a prendre leurs propres décisions d’investissement, et non de
fournir des conseils en investissements a un quelconque investisseur en particulier. Les investissements discutés et les recommandations incluses
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de, ou lié d’une quelconque maniere a ['usage qui est fait de la présente publication. Le présent rapport ne peut étre copié, transmis, ou distribué
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