N

OATR

R/

MO N A
VIO N A

NOTA ANALISIS — 28 Junio 2021

Date: 27/06/2021 vO1. RA/SS

Analistas: Raman Alfonso y Sergio Saravia

DIGITAL REALTY
Empresa propietaria de Data Centers de primera linea a escala
mundial. Un sector en continua expansion.
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1. Liderazgo en Data Centers

Digital Realty posee data centers que se alquilan a los
clientes para la colocacién y operacion de equipos de
datos. Este tipo de instalaciones requieren una gran
cantidad de espacio, ademds de una inmensa capacidad de

i

DIGITAL REALTY

Data Center Solutions

energia, mientras se mantiene en un entorno seguro. Dado

la magnitud de las inversiones de capital necesarias para construir y mantener estas instalaciones,
muchas empresas optan por alquilar espacio de centros de datos como los proporcionados por
Digital Realty en lugar de construir y operar estas instalaciones internamente. Un centro de datos
tipico constard de la carcasa exterior, sistemas mecdanicos, sistemas de ventilacién y aire
acondicionado (HVAC - Heating, Ventilation and Air Conditioning), sistemas eléctricos y areas de

trabajo.

Digital Realty es principalmente responsable
del mantenimiento y las operaciones diarias
de la instalacién y de los gastos de suministro
de electricidad, energia e infraestructura
interna para respaldar el equipo. Su estrategia

Diversificacion Geografica Tipo propiedad
Norteamérica 60% Propiedad 86%
EMEA 28% Alquiler 14%
Asia Pacifico 8%

Latinoamérica 4% Fuente: Investor Relations

es proporcionar una variedad de opciones para que los clientes tengan la flexibilidad de contratar
el espacio y los servicios que necesitan y adaptarse a medida que cambian sus necesidades.

Digital Realty gestiona mds de 284 instalaciones en 23 paises en seis continentes.
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Fuente: Investor Relations

2. Tesis de inversion

Digital Realty esta plenamente situada dentro de las
grandes megatendencias que mueven el mundo.

Veamos algunas magnitudes sobre el sector:

Immuno-

En un mundo cada vez mas hiperconectado,
tecnologias como el automévil auténomo
ampliaran todos los limites del volumen de datos
actual. Se estima que solo el ecosistema del
automovil auténomo precisara rangos entre 11 TB Energy

Autonomous Robotics
(terabites) y 152 TB por dia. Fuente Tuxera Storage ~ Mebility

Se estima que el mercado global de analisis de
datos alcanzara los 25 mil millones de ddlares en 2021 y se prevé que crezca a una tasa
compuesta anual del 25% durante el periodo de prondstico hasta 2030.

En términos de solo centros de datos, GlobalData afirma que se proyecta que los ingresos
del centro de datos crecerdan a una tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR
Compounded Annual Growth Rate) del 6,7% para alcanzar casi billéon (millon de millones) de
ddlares en 2030. Eso es mas del doble de los 466 mil millones de délares generados por los
centros de datos en 2020.

Cisco estima que la cantidad de dispositivos conectados a redes IP sera mas del triple de la
poblacidon mundial para 2023. Habra 3,6 dispositivos en red per cépita para 2023, frente a
los 2,4 dispositivos en red per capita en 2018. Se estima que habra 29,3 mil millones de
dispositivos en red en 2023, frente a los 18,4 mil millones en 2018.

El tamafo del mercado de centros de datos alcanzara los USD 58.140 millones en 2026,
equivalente a una tasa compuesta anual del 8,3%, segun Sicion
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- Digital Realty estima que para 2024 el 75% de las organizaciones hayan implementado
multiples centros de datos para impulsar el andlisis, el intercambio y gestion de datos.

Veamos algunas magnitudes sobre la empresa:

- Los ingresos recurrentes anualizados representan un 48,9% del total, basado en clientes
de primera linea, lo que da solidez al flujo de caja de la empresa.

- A3 de diciembre de

2020, la compaﬁia Customer Rank Locations | % of ARR (Y | Customer Rank Locations | % of ARR (1)
i A Fortune 50 2 =
tll?ne mas de -4,020 e 55 9.7% 11 ocks e@ 20 2.0%
clientes usuarios de . Fortune 500 .
los centros de datos. . — | i . -
. " 3 facebook 34 3.5% 13 5" CenturyLink 129 1.8%
A cierre 2020, el 90% F‘ e
- ortune ec 9
de los contratos de * ORACLE g 3% 14 TR 38 17%
. A
arrendamiento 5 row.x 24 2.7% 15 COMCAST 28 1.3%
1 Fort: 251 t t -
estaban indexados a ¢ rure v o 2% |16 verizon’ 100 1.2%
cladusulas de revision Global G o 2% |17 zayo iy -
de inflacion.
8 Linkedm 8 2.1% 18  JPMORGAN CHASE& CO 16 1.1%
Social Content =
- Lla energia eléctrica ° Phtiorm : e | b S B e
Global Network
es uno de los 10Ee==Cyxtera 17 21% 20 Przv;eret‘”” 29 1.0%

Digital Realty. La
empresa ha realizado
un fuerte cambio en el mix energético, lo que le da una ventaja competitiva. Digital Realty
incorpora energias renovables de origen edlico, solar e hidroeléctricos. La cartera de
aprovisionamiento energético en Europa estd mayoritariamente basada en energia
renovable. En Estados Unidos se sitia entre los 100 mayores compradores de energia
renovable.

Fuente: Investor Relations

- Digital Realty es una empresa comprometida con los criterios ESG de responsabilidad
corporativa. El rating ESG de Digital Realty es 13.0 segun Sustainalytics y se sitlan en la
posicién 109 de 1034 empresas del sector de REIT y Data Centers. Es una empresa que se
sitla claramente dentro del primer cuartil de mejor calidad en ESG (10,5%)

Criterios ESG Sector REIT

i Rating Ranking Posicion
Empresa y Competidores
ESG Sector escala 100
Prologis 9.7 24/1034 2.3%
DIGITAL REALTY 13.0 109/1034 10.5%
Equinix 14.6 180/1034 17.4%
Public Storage 14.6 181/1034 17.5%

SBA Communication 147 187/1034 | agag

Fuente: Sustainalytics.com
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GLOBAL provider dedicated to the full customer spectrum from ENTERPRISE colocation to HYPERSCALE

290

4,000+

GLOBAL CUSTOMERS

EQUITY MARKET
CAPITALIZATION

Gth
2016

MAY

$44 Bn
$60 Bn

ENTERPRISE
VALUE 1

Fuente: Investor Relations
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Analisis DAFO

TOP 10 PUBLICLY TRADED U.S. REIT

167,000

CROSS CONNECTS

INVESTMENT GRADE RATINGS )
BBB
Baa2
BBB

LARGEST PUBLICLY

FitchRatings
TRADED U.S. REIT )

Mooby’s
S&P Global

ADDED TO THE
S&P 500 INDEX

Interno

Fortalezas
1. Clientes: En torno al 49% de los ingresos son recurrentes, o que es
una una base para una buena capacidad generacion de flujo de caja.

2. Recurrencia de los clientes basada en los elevados costes de cambio y
conocimiento para construir un nuevo centro de datos.

3. Elevadas barreras de entrada. Digital Realty tiene elevadas cantidades
de conocimientos, tiempo y capital comprometidos lo que hace compleja
la replicacién del modelo de negocio.

Oportunidades

1. Expansion global hacia las nuevas tecnologias y digitalizacion
permitirdn que la empresa siga creciendo en nuevas

areas.

2. Fusiones y Adquisiciones posibles en un sector fragmentado.

3. Menores costes energéticos en la medida que incrementa el uso de
energias renovables.

Debilidades

1. Deuda. La compaiiia tiene un nivel de deuda en torno al 45% respecto
al total activos, lo cual es aceptable. No obstante, en torno al 80% de la
deuda es a corto plazo, lo que podriacomprometer el desarrollode la
compaiiia.

Amenazas
1. Riesgo tipo de cambio

2. Subidas tipos intereses pueden implicar aumento del coste deuda.

Externo
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4. Conclusiones

Digital Realty constituye una inversion atra

Date: 27/06/2021 vO1. RA/SS

ctiva en la que destacamos:

Propiedad y gestion de centros de datos, con escala mundial (290 centros de datos

distribuidos en todos los continentes). Liderazgo global.

Cartera clientes de primera calidad. 48% de los ingresos son recurrentes. Digital realty ha

alcanzado una escala que lo sitia como lider a nivel global, con fuertes barreras de entrada
frente a nuevos competidores y con dificultades para que los clientes puedan prescindir

de los servicios de Digital Realty.

Digital Realty esta bien posicionada para aprovechar las megatendencias. Buenas

perspectivas de crecimientos elevados en el uso de tecnologia, digitalizaciéon y la nube.

El sector de centros de datos esta

Ratios financieros y valoracion atractivos.

fragmentado, lo que abre la posibilidad de que Digital

Realty pueda seguir un proceso de adquisiciones.

RESUMEN RATIOS HISTORICO PREVISION @kl Company to Sector = @ = Median Sector
DIGITAL REALTY 6 afios 3 afios Scale 0to 10
Crecimiento Ventas (% anual) 21.5% 20.0%  Positivo
— Market Cap @@= D|GITAL REALTY
Margen EBITDA/Ventas 45.4% 43.0%  Positivo 10.0
Margen Beneficio Neto /Ventas 14.1% 10.9%  Positivo
ROA 2.7% 2.7%  Positivo
ROE 4.6% 3.3% Positivo )
Apalancamiento Financiero 1.7 1.3  Positivo EBITDA/ Sales L PE
Deuda / Activo 47.5% 46.1%  Positivo
Empresa DIGITAL REALTY
ISIN US2538681030 usb
Sector GICS REIT - Data Centers New York
Capitalizacién Bursatil 40,730.0 Millones USD
PRECIO ACTUAL 152.2 Potencial Estimado i >
EV/EBITDA .. > ppv
TARGET PRICE 254.0 67% COMPRA
RATIOS ROE % DVD EV/EBITDA
2% 2.9% 32.7
BETA WACC DEUDA/ACT -
0.7 5.9% 41.4% ROE
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'B DIGITAL REALTY (2) Electrical Systems
Data Center Layout

3) HVAC / Mechanical Systems
@)‘ Building Fit-Out / Site Work

HVAC
Electrical Utility Service

(Not Shown in Image)
Mechanical Galleries

Data Centers
Data centers are designed to
house servers and network

equipment. Data centers . I —
tion
provide a highly reliable, ower Distribution Unit (PDU)

secure environment with Electrical Rooms (UPS, Switchboard, etc.)

redundant mechanical, .
Batteries

cooling, electrical power
systems and network

communication connections. Generators
Shipping /
Receiving
Area

Servers

Computer servers, which
process and store data, are
supplied and owned by

Meet-Me-Room

Fuente: Investor Relations

Fuentes:
https://investor.digitalrealty.com/overview/investor-relations-overview/
https://www.morningstar.com/stocks/

https://global.techradar.com/

https://www.globenewswire.com/

https://www.tuxera.com/

https://www.cisco.com/

https://finbox.com/

Descargo de responsabilidad de andlisis

Si el andlisis contiene recomendaciones para comprar o vender un instrumento financiero especifico, dichas
recomendaciones deben considerarse como la opinion de NORZ Patrimonia EAF de que el instrumento
especifico superard respectivamente al mercado relevante o tendrd un rendimiento inferior al del mercado.
NORZ Patrimonia EAF no serd responsable de ninguna pérdida que surja de cualquier inversion basada en
cualquier recomendacion, prondstico u otra informacion aqui contenida. NORZ Patrimonia EAF utiliza
proveedores de informacion financiera y la informacion de dichos proveedores puede formar la base para un
andlisis. NORZ Patrimonia EAF no acepta ninguna responsabilidad por la exactitud o integridad de la
informacion aqui contenida.
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