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*  Elvolumen medio de las operaciones se redujo considerablemente,
situandose en aproximadamente 40 MM Euros, frente a los 55 MM Euros en
2015y el promedio de 50 MM Euros en la ultima década. El aumento de la
actividad de los inversores privados en el mercado explica en parte esta
tendencia.

* En 2016 el volumen de inversion de los inversores nacionales es
considerablemente menor que el afio pasado (el 43 % frente al 57 % en
2015). Esto se debe principalmente a la actual estrategia de consolidacion de
la mayoria de las SOCIMI, que han reducido la actividad de inversién y ahora
estan mas centradas en la gestion de sus carteras.

+  Después de una fuerte bajada de las rentabilidades en el afio 2015, la
tendencia se mantuvo a lo largo de este afio, aunque con menor intensidad.
Los activos de retail fueron los que mayor compresion de rentabilidades
registraron, encabezados por los locales comerciales prime.

* Laactividad de inversidn se ha centrado en gran medida en el sector retail,
que supone el 44 % del volumen total de la inversion. El sector de oficinas ha
tenido una participacion mas baja, de tan solo el 25 % y por debajo de la
media de los ultimos 10 afios, que era del 30 %.
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La inversion extranjera sigue siendo mayoritaria, aunque
el capital nacional comienza a equipararse, alcanzando un
43% de la inversion total en los primeros nueve meses del
afio. La inversioén nacional viene encabezada por las
SOCIMI, las cuales robustecieron su actividad inversora
en 2013, alcanzando su punto algido en 2015 donde la
inversion nacional llegé a ser del 57%. Sin embargo hay
que recalcar que pese a ser un vehiculo de inversion
nacional, una parte importante del capital de las SOCIMI
es extranjero.

Aunque en el primer semestre del 2016 se ha reducido la
actividad inversora, en el tercer trimestre se han vuelto a
ver grandes operaciones como la compra del Centro
Comercial Diagonal Mar en Barcelona o Torre Foster en
Madrid, estas dos operaciones en conjunto se acercan a
los €1.000 millones de volumen de inversion.

Volumenes de Inversion en Espaiia
Por origen del capital

La inversion en retail ha recuperado en el 2016 sus
niveles historicos, captando una cuota del 45%. Las
principales operaciones fueron la venta de las carteras de
Eroski, y la venta de centros comerciales como Diagonal
Mar, Gran Via de Vigo, ABC Serrano, L Aljub y Festival
Park, entre otros. Durante el tercer trimestre se
incrementa la inversion en activos de oficinas, pasando
del 18% de inversion al 26%. Esta recuperacion del sector
en el 3T se ha debido a grandes operaciones como la
compra del Parque Empresarial Las Mercedes por parte
de Oaktree o la compra de Torre Foster por Pontegadea.

Los sectores industrial y hotelero siguieron atrayendo el
interés de los inversores, con un 8% y un 10% de los
flujos de capital, respectivamente. El sector hotelero sigue
su crecimiento, la compra del Hotel Skipper en Barcelona,
fue la segunda mayor operacion del trimestre en
Barcelona, después de la ya comentada en Diagonal Mar.

Volumenes de Inversion en Espaia 2016*
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En cuanto a la distribucion de la inversion por sectores,
retail ha sido histéricamente el que mayor volumen de
inversion ha atraido, debido fundamentalmente al mayor
tamafo de los activos, y por lo tanto mayor importe de las
operaciones. Durante la ultima crisis, los activos de retail
perdieron ligeramente su interés a favor de los activos de
oficinas, que alcanzaron su punto mas alto en 2015, con
una 42% de cuota. Las SOCIMI son los principales
protagonistas de estas operaciones. El sector industrial
esta atrayendo también el interés inversor, realizandose
compras de grandes portfolios como el adquirido
recientemente por CBREGI a Metrovacesa. Referente al
sector hotelero, cabe destacar la actividad de la SOCIMI
Hispania que tras crear la joint venture con Barcel6 ha
sido el principal protagonista del sector hotelero.

Retail
44%

El sector de inversién alternativa representa un 6% del
volumen total de inversion. La mayor operacion ha sido la
compra de una cartera de plazas de aparcamiento a nivel
nacional por parte de un inversor norteamericano por un
valor de 300 M€. Se trata de una de las mayores
operaciones en lo que va de afo.

Las operaciones de suelo y desarrollo no estan incluidas
en los volumenes reportados, sin embargo, han atraido
alrededor de 650 M€ de inversion en el mercado
inmobiliario espafiol durante los primeros nueve meses de
2016. Los principales acuerdos han sido la venta de
Puerto Somport, en Madrid, adquirido por Axia, y Parc
Glories, en Barcelona, vendido a Colonial, operaciones
asesoradas por C&W.
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Los fondos de inversion han sido los compradores mas
activos en Espafia desde 2014, representando el 62 %
del volumen total invertido en el pais desde ese afo
hasta septiembre de 2016. El hecho de que las SOCIMI
se incluyan en esta categoria explica este porcentaje
tan alto.

Volumenes de Inversion en Espaiia 2014/2016*
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PRINCIPALES OPERACIONES DE INVERSION — ESPANA Q1-Q3

Trimestre Sector Nombre edificio Przzlsogh;lM Comprador Vendedor
2016.3 Retail Diagonal Mar Barcelona 495 Deutsche Bank Northwood Investors
2016.3 Oficinas Torre Foster Madrid 490 Pontegadea IPIC Capital
2016.2 Retail Portfolio Eroski Multi-region 358 Invesco Eroski
2016.1 Hotel Hotel Villamagna Madrid 180 Dogus Sodim
2016.2 Oficinas Sede IBM Madrid 154 Colonial Finaccess
2016.3 Retail Gran Via Vigo Pontevedra 145 Lar Real Estate Oaktree
2016.1 Retail ABC Serrano y Preciados, 9 Madrid 139 CBRE Gl IBA Capital
2016.3 Oficinas P.E. Las Mercedes Madrid 130 Greenoak Standard Life
2016.2 Retail L Aljub Alicante 125 TPG Capital Henderson Gl

*T1-T3

cushmanwakefield.es

Empresa Inmobiliaria Cotiza

Fonde de Inversion

Volumenes de Inversion en Espaiia 2014/2016*
Por Vendedor
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En lo que respecta a las ventas, las empresas
inmobiliarias han jugado un papel importante, ya que
representan el 16 % del total. La estrategia reciente
de muchas empresas de captar capital a través de la
venta de patrimonio inmobiliario explica esta cifra.

Los vehiculos de inversién privados también tuvieron
relevancia en las ventas durante este periodo, con un
porcentaje del 29 % del volumen total de activos
vendidos.

La participacién del sector publico en las ventas,
alrededor del 7%, es representativa de la estrategia
de reduccion de costes gubernamental durante la
crisis econémica.
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Madrid T1-T3 2016

Madrid se mantiene como referente en la captacion de
inversion inmobiliaria y el principal mercado inmobiliario de
Espafia, atrayendo de media mas de un 30% de la
inversion inmobiliaria.

En el 2015 el porcentaje de inversion en la Comunidad de
Madrid superé el 40% de la inversién nacional, mas de
5.000 MM Euros. En lo que llevamos de afio recibié mas de
1.750 MM Euros, lo que ha supuesto un 30% de la
inversién en Espafa.

El volumen de 2016 dista de las cifras obtenidas en 2015,
sin embargo es similar al volumen alcanzado en 2014 y
muy por encima del promedio de los primeros nueve meses
de afos anteriores.

Volimenes de Inversiéon en Madrid
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En los primeros nueve meses del afio la inversion nacional
ha superado a la inversion foranea, representando el 58% y
42% respectivamente, con un volumen total en Madrid de
mas de 1.700 MM Euros.

El crecimiento de la inversidon nacional se debe
fundamentalmente a la operacion de compra de la Torre
Foster por 490 MM Euros por parte de Pontegadea.

Volumenes de Inversion en Madrid
Por fuente de capital (MM Euros)
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El sector oficinas es el predominante en Madrid
representando en 2016 un 61% de la inversion total.
Historicamente, Madrid es un mercado de oficinas con un
promedio del 55% de la inversion destinada a este sector;
al ser la capital de Espafia y principal ciudad financiera.

Volimenes de Inversiéon en Madrid
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El sector hotelero se ha ralentizado después del gran
empuje que supuso la operacion del Hotel Villamagna. El
sector industrial se encuentra parado representando
unicamente un 1% de la inversion, sin embargo, se
espera una recuperacion del sector, impulsada en parte
por la venta de parte de la cartera logistica de El Corte
Inglés.

En cuanto al sector de retail, reduce su peso
representando unicamente un 20% de los flujos de
capital. Esto es debido a la falta de grandes operaciones
como la de Primark en Gran Via o Plenilunio, en 2015.
La inversion en retail incrementaria considerablemente,
en caso de cerrarse en el ultimo trimestre la venta de
Xanadu.

Volimenes de Inversiéon Madrid 2016*
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Barcelona T1-T3 2016

Barcelona es histéricamente el segundo mercado en el
sector inmobiliario espafiol. La aportacion de la regién de
Barcelona a la inversion nacional es aproximadamente un
16% del volumen total en Espafia en los ultimos ainos.

2012 'Y 2013 fueron dos afos excepcionales para Barcelona
en términos de volumen de inversion. Mas del 30 % del
volumen total de inversion en Espafia se llevé a cabo en
esta region.

En los afos posteriores, Barcelona perdié parte del interés
inversor, centrandose en otras zonas del pais, disminuyendo
su participacion en las cifras globales hasta un 10%. Sin
embargo en 2016 comienza a recuperar y en los primeros
nueve meses ha superado los €1.000 millones de inversion
que representan un 18% del total para Espafa.

Esta recuperacion se debe a la vuelta de las grandes
operaciones. Este trimestre hay que destacar la venta del
Hotel Pullman Skipper y la macro operacion de Diagonal
Mar.

Volumenes de Inversion en Barcelona
Por semestre (MM Euros)
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Histéricamente la inversion en Barcelona ha sido
principalmente de capital nacional, representando el 60%
del total.

Sin embargo, en 2015 la inversion extranjera supero la
nacional y en 2016 se repite este hecho, representando mas
de un 65% del volumen de inversion, demostrandose un afio
mas la confianza de los inversores foraneos en la region.

Volumenes de Inversion en Barcelona
1.600 Por origen de capital (MM Euros)
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Los flujos de inversion inmobiliaria en Barcelona se centran
principalmente en los sectores de oficinas y de retail. A lo
largo de los ultimos diez afios, las oficinas han
representado aproximadamente una media del 45% del
volumen y el sector retail, el 28%. Sin embargo, este afio
las grandes operaciones de retail han aumentado hasta el
57% del volumen de inversion total.

El turismo es uno de los principales motores de la
economia en Barcelona, no en vano en la ciudad condal se
concentra el 23% del gasto realizado por turistas
extranjeros en toda Espafa. Esto atrae a inversores, tanto
nacionales como internacionales, y a los principales
retailers. El peso de la inversion hotelera en Barcelona ha
representado un 10% en lo que llevamos de afo.

Volumenes de Inversion Barcelona
1.500 Por sector (MM Euros)
-

1.000

500 . [
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*

M Retail M Oficinas M Industrial
Hotelero H Uso Mixto M Alternativo

El volumen de inversioén en oficinas ha sido en cierto modo
atipica, con un porcentaje de tan solo el 22%.

Las inversiones alternativas han supuesto un 5% del
volumen total del afio 2016 en Barcelonay la principal
operacion ha sido a la venta de la Clinica Sagrada Familia.

Volimenes de Inversion Barcelona 2016*
Por sector
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INVERSION EN OFICINAS

El peso de la inversion en el sector de oficinas en el
mercado inmobiliario espafiol se sitia en media, desde
el 2009, alrededor del 30 %.

El resurgir de las SOCIMI ha supuesto una inversion
adicional para el sector en 2015, representando un
porcentaje del 44 % de la inversion total. El afio pasado
se invirtieron en Espafia mas de 5.000 MM Euros en
edificios de oficinas.

De enero a septiembre del 2016, el descenso de los
volumenes de inversion afect6 particularmente a este
sector y las operaciones que sumaron 1.475MM Euros,
representan el 25 % del volumen total.

Oficinas - Volumenes de Inversion en Espaiia
Por fuente de capital (MM Euros)
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Los principales protagonistas del sector de inversion en
oficinas han sido histéricamente los inversores
nacionales, representando una media del 60 % del
capital asignado al sector a lo largo de los ultimos 7
afos. La fuerte actividad de inversion de las SOCIMI ha
tenido un gran peso en estas cifras.

En 2016, la inversion extranjera ha sido relativamente
baja, con tan solo un 21% del volumen total.

Oficinas - Volimenes de Inversion en Espaiia por
Region (MM Euros)
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Madrid y Barcelona concentran la mayor parte de la
inversidon en inmuebles de oficinas de Espafia. Estas dos
ciudades representaron una media del 88% del volumen
total de inversion desde el 2009; el 70% en Madrid y el 18%
en Barcelona. Con la crisis, ha aumentado la venta de
carteras en todo el pais, aunque la mayor parte de las

operaciones corresponden a activos en Madrid o Barcelona.

cushmanwakefield.es

INVERSION EN RETAIL

El sector de retail ha captado histéricamente un volumen de
inversion ligeramente superior en el mercado inmobiliario
espafol, con una media de alrededor del 38% desde el 2009.

En 2016 la disminucién de los volumenes de inversion no
afectd con tanta fuerza al sector, que suma un total de €
2.500 millones en operaciones de inversion, lo cual supone
una disminucion del 14 % respecto a los primeros nueve
meses de 2015.

La inversion en retail en Espafia estda mucho mas orientada
hacia el capital extranjero, sobre todo en el caso de los
centros comerciales. De media, el capital extranjero supone
un porcentaje del 69 % en la inversién realizada en activos
de retail en Espafa. En los primeros nueve meses del 2016
este porcentaje ha sido aun mayor, un 81 % del total.

Retail - Volimenes de Inversion en Espaia por fuente
de capital (MM Euros)
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Los centros comerciales son, sin duda, el activo estrella en

el segmento de retail en Espana. Este segmento atrae una

media del 50 % del total de los flujos de capital asignados a
los inmuebles de retail en Espafia.

Durante los ultimos anos los locales comerciales han
ganado atractivo y representan también un porcentaje
relevante, una media de alrededor del 33 % .

Retail - Volumenes de Inversién en Espaia
Por tipo (MM Euros)
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RENTABILIDADES

La reactivacién macroeconémica de la economia espafiola inicio la recuperacion del mercado inmobiliario. EI aumento de liquidez
y las bajadas de tipos de interés favorecieron el crecimiento de flujos de inversién hacia Espafia y una fuerte revaloracion de los
activos.

Las rentabilidades prime se han contraido ligeramente en el tercer trimestre con previsiones de nueva bajada en todos los
sectores a final de afio. Las rentabilidades medias prime en oficinas a cierre del tercer trimestre se sitian en el 3,9% en Madrid y
el 4% en Barcelona; aunque para los mejores activos estas rentabilidades ser incluso mas bajas.

Respecto a las calles comerciales, ambas ciudades registraron la misma rentabilidad prime, un 3,5 %, mientras que los centros y
parques comerciales se situaron en un 4,25 % y un 5,50 %, respectivamente.

ﬁgWéB'L'DADES 2T 2015 3T2015 4T2015 172016 2T 2016 3T 2016 |NTE\/£TRFL¢J£$R AL IX?E,'{X,{}S;‘L
Oficinas Madrid (CBD) 4,50 % 4,25 % 4,00 % 4,00 % 4,00 % 3,9% 10 p. b. 35p. b.
Oficinas Barcelona
(CBD) 4,75 % 4,50 % 4,50 % 4,25 % 4,25 % 4,00% 25p. b. 50 p. b.
'“'n‘;‘;i'izs_cs°er:‘;':’;a'es 400% 400% 375% 375% 365%  3,50% 15 p. b. 50 p. b.
'é‘;‘r’:"::'ni"_";‘z"'a'es 400% 400% 375% 375% 365%  3,50% 15 p. b. 50 p. b.
Centros comerciales 500% 500% 500% 450% 450%  4,25% 25p. b. 75p.b.
Parques Comerciales 6,00 % 6,00 % 6,00 % 5,50 % 5,50 % 5,50% n/a 50 p. b.
Logistica Madrid 7,00 % 7,00 % 7,00 % 7,00 % 7,00 % 6,50% 50 p. b. 50 p. b.
Logistica Barcelona 7,25 % 7,00 % 7,00 % 7,25 % 7,25 % 7,00% 25p. b. n/a
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El presente informe ha sido elaborado por Cushman & Wakefield LLP con fines informativos y va destinado
exclusivamente a personas con un interés en la propiedad comercial. No pretende ser una descripcion exhaustiva de
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