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Aceleración del resultado recurrente impulsado por un fuerte incremento de ingresos 

 

Aceleraci·n del ñbottom lineò  

Á Resultado recurrente 3T acumulado de 68úm +15% vs año anterior 

Á Resultado recurrente trimestral de 27úm +21% vs año anterior 

Á ñGuidanceò del beneficio por acción del año 2018 se mantiene en 22 ctsú  

 

Fuerte crecimiento en ingresos  

Á Ingresos por rentas ñlike for likeò +5% 

Á Ingresos por rentas totales + 22% 

 

Solidos parámetros operativos  

Á Captura de crecimientos en rentas: +9% vs renta de mercado 2017 y +26% de "release spread" 1 

Á Niveles sólidos de ocupación 

 

Ejecución del proyecto Alpha IV  

Á Desinversiones por 441úm con una prima del +12% sobre GAV8 

Á Adquisición de 756úm de prime incrementando la participación en SFL hasta un 81% - Impacto en 4T 

Á NAV proforma de Colonial de 9,44 ú/acci·n9  

Á Mejora del rating S&P hasta BBB+ (mayor rating inmobiliario en España) 
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Aspectos clave  

 

 

Resultados 3T 2018  

 

Aceleración del crecimiento de Colonial tras la fusión con Axiare con sólidos resultados del 

nuevo Grupo en todos los segmentos de negocio en base a una estrategia de calidad  

 

Los resultados del tercer trimestre del ejercicio 2018 reflejan sólidos fundamentales en todos los 

segmentos de negocio y fuertes crecimientos de rentas.  

 

A principio del mes de julio, se materializó la fusión de Colonial con Axiare, operación que ha permitido 

consolidar el liderazgo de oficinas prime del Grupo Colonial, obteniendo unos resultados operativos muy 

sólidos. Asimismo, Colonial cerró a principios del mes de octubre el proyecto Alpha IV, que incluye una 

serie de desinversiones de activos maduros, así como la adquisición del 22% de SFL en noviembre y del 

activo Diagonal 525 en Barcelona.  

 

El resultado recurrente acumulado a 30 de septiembre asciende a 68úm (+15% vs año anterior), impulsado 

por un fuerte tercer trimestre de 27úm (+21% vs 3T 17). Esta aceleración se produce una vez materializada 

la fusión con Axiare a principios de julio 2018. 

 

Sólidos fundamentales en todos los segmentos 

 

Importante crecimiento de los Ingresos por Rentas 

 

Fuerte incremento de los ingresos por rentas de +22% gracias a la incorporación de Axiare y otras 

adquisiciones, así como un aumento del like for like del +5%. Dicho crecimiento like for like se sitúa entre 

los más altos en España y Europa.  
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El fuerte incremento like for like de los ingresos por rentas se ha obtenido en todos los mercados donde 

opera el Grupo Colonial: 

1. Madrid +5% impulsado por crecimientos de precios de alquiler y nuevas contrataciones en los 

inmuebles Alfonso XII, Génova & José Abascal 45 

2. París +5% debido a incrementos de precios y nuevas contrataciones en Washington Plaza, Cézanne 

Saint Honoré, 103 Grenelle & Percier. 

3. Barcelona +4% debido a incremento de precios de alquiler en toda la cartera 

 

Contrataciones con importantes crecimientos en rentas 

 

Durante los primeros nueve meses del ejercicio 2018, el Grupo Colonial ha formalizado 82 contratos de 

alquiler correspondiente a más de 154.000m² y a rentas anuales de 37úm. Más de 97.000m² de contratos 

de alquiler se han firmado en la cartera de oficinas, capturando importantes incrementos en precios. 
 

  

 

 

 

En comparación con la renta de mercado (ERV) a diciembre 2017 los precios de alquiler firmados han 

aumentado un +10% en el tercer trimestre 2018. En Barcelona se han firmado rentas un +18% superiores 

a las rentas de mercado, en la cartera de Madrid un +12%  y en la cartera de París un +4%. 

Asimismo, el aumento de los precios de alquiler en las renovaciones (ñRelease Spreadò) en el tercer 

trimestre ha sido de doble dígito: Barcelona +32%, Madrid +32% y en París un +13%.  

 

La totalidad del esfuerzo comercial de Colonial se encuentra repartido entre los tres mercados en los que 

opera la compañía. Durante el tercer trimestre del ejercicio se han firmado casi 34.000m², equivalente a 

16 contratos, en la cartera de España. En Madrid destacamos la renovación de 16.000m² con Iberia en el 

activo de Martínez Villergas, así como la firma de más de 9.000m² en el proyecto entregado recientemente 

de Príncipe de Vergara (The Window) con varios inquilinos (Utopic_us, Novo Banco, TMF Group & 

Fibonad) y la firma de más de 2.500m² en el inmueble de Discovery Building. En Barcelona destacamos la 

renovación de 2.000m² con Accenture en el activo de Sant Cugat. 

 

En la cartera de París se han firmado más de 11.000m² en 11 operaciones, destacando las renovaciones 

en Washington Plaza de 1.400m² y en Percier de más de 800m². En cuanto a nuevos contratos, cabe 

mencionar la firma de más de 4.700m² en Washington Plaza y de 3.300m² en Cézanne Saint Honore. 

 

(1) Renta firmada vs renta de mercado a 31/12/2017 (ERV 12/17)  

(2) Renta firmada en renovaciones v s renta anterior  
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Sólidos niveles de ocupación 

 

La desocupación total (incluyendo todos los usos: oficinas, comercial y logístico) del Grupo Colonial a cierre 

del tercer trimestre del ejercicio 2018 se sitúa en niveles del 5%. Destaca la cartera de oficinas de 

Barcelona y París con unos ratios de desocupación del 1% y 2%, respectivamente. La cartera de oficinas 

de Madrid tiene una desocupación del 12% de los cuales: 8,6% corresponden a la cartera de Axiare, 2% 

a los recién entregados proyectos de Discovery Building y The Window, proyectos que están generando 

un fuerte interés en el mercado de alquiler. El resto de la cartera de Madrid tiene una desocupación del 

1%.  
 

  

 

 

La cartera de logístico del Grupo Colonial, a cierre del tercer trimestre del ejercicio 2018, presenta una 

desocupación del 5%. 

Actualmente el Grupo Colonial cuenta con más de 55.000m² de superficie disponible de oficinas, 

correspondiente a un 5% de desocupación EPRA sobre la cartera total de oficinas. Tanto los metros 

disponibles en la cartera de Axiare como en Discovery y The Window representan una oferta de máxima 

calidad en el mercado de Madrid, donde claramente existe escasez de producto ñGrade Aò. En 

consecuencia, ofrecen un importante potencial de ingresos por rentas adicionales a capturar en los 

próximos trimestres. 

 

(1) Desocupación EPRA: Desocupaciones financieras según cálculo recomendado por la EPRA (1-[Superficies desocupadas 

multiplicadas por la renta de mercado / superficies en explotación a renta de mercado]). 

(2) Cartera total incluyendo todos los usos: oficinas, comercial y logístico 
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Ejecución Alpha IV 

 

A mediados del mes de noviembre 2018 el Grupo Colonial finalizó la ejecución del proyecto Alpha IV que 

ha supuesto la desinversión de activos non-core y producto maduro fuera del CBD por un importe de 

441úm y la adquisici·n de producto prime por un total del 756úm.  

 

 

 

1. Desinversiones: Colonial ha firmado durante el tercer trimestre la venta de 7 edificios de oficinas y de 

un proyecto llaves en mano en Madrid por un precio total de 441úm.  

Las ventas se han realizado en condiciones muy favorables para la compañía, con un prima del 12% 

sobre la última valoración1. Los activos vendidos son activos no estratégicos maduros y/o fuera de la 

zona CBD, que cuentan con una superficie bruta alquilable de más de 106.000m². 

 

2. Adquisición del 22% de SFL: Durante el mes de noviembre, Colonial y Qatar Investmet Authority (QIA) 

han firmado un acuerdo por el cual Colonial pasa a controlar hasta el 81% de su filial francesa SFL. La 

operación se realiza a través del traspaso del 22,2% de las acciones de SFL en poder de QIA (13,6% 

en propiedad de Qatar Holding LLC y 8,6% en propiedad de DIC Holding LLC) a Colonial.  

 

La operación se estructura a través de: 

 

> Una ampliación de capital no dineraria de 53.523.803 acciones de Colonial, representativas del 

10,5% del capital de la Sociedad tras la operación, por las que QIA entregará a Colonial 7.136.507 

acciones de SFL, representativas del 15,34% del capital social de la filial francesa.  

 

> Un canje de acciones entre Colonial y QIA por el cual QIA intercambiará un total de 400.000 

acciones de SFL de su propiedad, representativas del 0,86%, por 3.000.000 acciones de Colonial 

que la Sociedad mantiene en autocartera. 

 (1) Ultimo GAV reportado: GAV 6/18 para activos operativos & precio adquisición + capex futuro en el proyecto 
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> La compra venta de 2.787.475 acciones de SFL, representativas del 5,99% del capital social, por 

la que Colonial abonará 203úm a QIA. 

 

El total de la operación asciende a 718úm, de los cuales una cuarta parte son aportados por Colonial 

a través del pago en efectivo y con acciones propias que facilitan la optimización de la operación y la 

parte mayoritaria a través de una ampliación de capital de Colonial suscrita por QIA 

 

La transacción se realiza en términos muy ventajosos para Colonial que accede a 10,3 millones de 

acciones de SFL, representativas del 22,2% del capital social, a un precio medio de 69,6ú por acci·n, 

lo que significa un descuento medio sobre el último NAV reportado de un 19%.  

 

La adquisición tiene un impacto acrecentador del +10% en el beneficio recurrente por acción y en un 

aumento del +4% del EPRA NAV hasta alcanzar 9,44 ú/acci·n (estimaci·n proforma en base a los 

NAV y beneficio recurrente reportados a junio 2018).  

 

Con esta operación, la compañía española da un significativo paso adelante en la estrategia de mayor 

simplificación accionarial del Grupo reforzando su accionariado con inversores a largo plazo. 

 

3. Adquisición de un activo Prime en Barcelona ï Diagonal 525: Colonial ha adquirido un activo de 

oficinas de 5.710m² de superficie sobre rasante en el eje prime de la Diagonal de Barcelona. 

Actualmente, el edificio está alquilado al 100% a un único inquilino, si bien está previsto realizar durante 

el año 2019, una rehabilitación integral creando un edificio de oficinas emblemático en la zona. El coste 

total del proyecto, incluyendo el capex previsto, ser§ de 37úm correspondiente a una repercusi·n de 

6.460ú/mĮ, cifra sustancialmente inferior a recientes transacciones comparables en esta zona de la 

Diagonal.  

 
El proyecto Alpha IV ha permitido aprovechar el buen momento del mercado de inversión para desinvertir 

producto no estratégico y maduro a precios atractivos y reinvertir los fondos obtenidos en adquisiciones 

ñoffmarketò de producto prime con buen recorrido en valor en t®rminos muy ventajosos para Colonial.  

 

La ejecución del proyecto Alpha IV ha permitido a su vez acelerar la mejora de la calidad crediticia de 

Colonial que se ha traducido en una revisión al alza del rating por parte de la agencia Standard & Poorôs 

desde BBB hasta BBB+. Esta calificación crediticia es la mayor alcanzada jamás por una inmobiliaria 

española y supone una mejora de las condiciones de los bonos del Grupo Colonial.  
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Gestión activa de la estructura de capital 
 

Gestión activa del balance 

En el ejercicio 2018 el Grupo Colonial ha realizado una gestión activa de su deuda, que junto a la 

adquisici·n del 22% de SFL y a la gran calidad de sus activos ha llevado a Standard & Poorôs a elevar su 

calidad crediticia a BBB+ con perspectiva estable. 

 

Las principales operaciones realizadas por el Grupo durante este ejercicio han sido las siguientes: 

 

(1) RCF: Revolving Credit Facility 

 

Y las transacciones formalizadas en este trimestre: 
 

Á Recompra del bono con vencimiento en 2019: en el mes de julio Colonial  amortizó anticipadamente 

el saldo vivo (375úm) de la emisi·n de obligaciones con vencimiento junio de 2019 y que devengaba 

un cupón del 1,863% anual. 

 

Á Durante el ejercicio se ha cancelado deuda procedente de Axiare Patrimonio, SOCIMI, S.A. por importe 

de 393úm, toda ella con garant²a hipotecaria. 

 

Á Se han formalizado operaciones de venta de activos por 441úm as² como la compra de un 22% de 

SFL, con un impacto neto de 157úm de disminuci·n de la deuda neta del Grupo. 

 

Á SFL, por su parte, durante el tercer trimestre ha realizado las siguientes operaciones: 

V Ha adecuado el límite y vencimiento de sus créditos cancelando y/o reduciendo el límite de sus 

p·lizas no dispuestas por importe de 300úm y alargando de 2020 a 2023 el vencimiento de otro 

crédito de l²mite 150úm. 

V En octubre ha recomprado 300úm de sus obligaciones con vencimiento noviembre 2021 (150úm) 

y noviembre 2022 (150úm). 

V Ha puesto en marcha, también en octubre, un programa de emisión de pagarés a corto plazo por 

un importe de 300úm siendo las emisiones vigentes de 250úm. 

 

Todo ello ha llevado a optimizar la estructura financiera del Grupo, tanto en Loan to Value (LtV), en coste 

financiero así como en vida media de su deuda. 
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Sólida evolución en bolsa 

 

Las acciones de Colonial han cerrado a fecha de publicación de este informe con una revalorización del 

7%, superando a sus comparables en España y Francia, así como batiendo los índices de referencia 

EPRA & IBEX35.  

 

 

(*) Precio cotización YTD a cierre 14/11/2018 

 

La evolución de la cotización muestra una elevada correlación con el cumplimiento de hitos del Business 

Plan, reflejando el respaldo del mercado de capitales a la estrategia de crecimiento del Grupo Colonial. 

 

Asimismo Colonial ha obtenido el 17 de octubre 2018 por parte de MSCI el reconocimiento como inversor 

(specialist fund) con mayor retorno inmobiliario en España en los últimos 3 años (retorno medido como 

incremento de valor más rendimiento neto de los activos). En este ranking MSCI incluye tanto inversores 

inmobiliarios que cotizan en bolsa así como inversores privados. Este resultado refleja de nuevo la 

capacidad de creación de valor del Grupo Colonial en base a un modelo de negocio industrial con elevado 

componente ñAlphaò que permite batir el mercado. 

 

 

 

De cara a los analistas sell side, más de 20 casas de análisis cubren el valor, la mayoría de ellos con 

recomendación de comprar. Destacamos la mejora de recomendación y precio objetivo por parte de 

Goldman Sachs (comprar 10,3ú/acci·n), as² como las opiniones de JP Morgan y BPI con un precio 

objetivo de 11,2ú/acci·n, y Renta 4 y Barclays con un precio objetivo de 11,1 y 11,0ú/acci·n, 

respectivamente. 
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Guidance  - 2018 un año de transformación 

 

El ejercicio 2018 está siendo un año transformador y de transición para el Grupo Colonial. Aparte de la 

integración de Axiare, se han cerrado importantes operaciones que aún no se reflejan en los estados 

financieros de este tercer trimestre y cuyas bondades no se verán completamente reflejadas en la cuenta 

de resultados hasta el ejercicio 2019. 

 

En particular deben tenerse en cuenta los siguientes aspectos: 

 

Las cifras del tercer trimestre incluyen los efectos de la consolidación global de Axiare por la participación 

alcanzada del 87% en la OPA a partir del 1/02/2018 y del 100% tras la fusión a principios del mes de julio. 

Así mismo, incorporan también los efectos de la venta de los activos presentados en Alpha IV y 

materializados a finales del tercer trimestre y la adquisición del edificio Diagonal 525 en Barcelona en 

julio.  

 

Por otro lado, se han anunciado varias operaciones significativas que no se incluyen en los estados 

financieros de estos resultados, entre ellos la adquisición del 22,2% de SFL a QIA y la recompra anticipada 

de bonos en SFL por importe de 300úm.  
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Guidance 2018  

 

El último ñguidanceò facilitado por la compañía se mantiene  

  

Resultados 2018E 

> Top Line: Ingresos por rentas 2018E  > 346úm 

> BPA 2018E: 22ctsú 

> DPA 2018E: +10% crecimiento anual 

 

Gestión de Cartera 

> Ventas durante el año 2018: 441úm 

> Continuada desinversión selectiva de activos maduros durante el año 2019 

 

Programa de adquisición en curso   

> Adquisiciones de unos 250úm por año 

> Priorizar oportunidades de valor añadido 

 

Fuerte compromiso con una sólida estructura de capital  

> Investment Grade Rating 

> LTV  ~ 40% 
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Vectores de crecimiento futuro  

 

El Grupo Colonial dispone de un atractivo perfil de crecimiento que se basa en una estrategia de creación 

de valor industrial con elevado componente ñAlphaò en el retorno y apoyándose en las siguientes palancas 

de creación de valor: 

 

A. Un pipeline atractivo de proyectos: Una cartera de proyectos de más de 1.500úm (coste total del 

producto acabado) correspondiente a más de 279.000m² (incluyendo los 4 proyecto entregados 

recientemente) para crear productos de primera calidad que ofrecen una alta rentabilidad y por tanto, 

un crecimiento de valor futuro con sólidos fundamentales. 

 

B. Un fuerte posicionamiento prime con una cartera de contratos para capturar el ciclo 

 

1. Una clara consolidación del liderazgo de oficinas prime en España y Europa con una cartera de 

oficinas de más de 1,5 millones de m² de máxima calidad. 

2. Un perfil de vencimiento de contratos atractivo para continuar capturando importantes incrementos 

de precios de alquiler, tal y como lo realizado en los últimos trimestres. 

3. Una reforzada posición competitiva en el mercado de Madrid: Colonial está cerrando 

negociaciones de alquiler que aprovechan la complementariedad de la cartera de la nueva Colonial 

para optimizar precios y maximizar la creación de valor inmobiliaria.  

 

C. Un mercado de inversión sólido con creciente interés en producto prime con oportunidad de 

crecimiento y elevada escasez de activos de calidad   
 

 
 

D. Programa de adquisiciones & desinversiones: Colonial ha implementado exitosamente en los 

últimos años el objetivo de inversión orgánica anunciado al mercado de capitales: adquisiciones de 

activos priorizando operaciones ñoff-marketò, identificando inmuebles con potencial de valor añadido 

en segmentos de mercado con sólidos fundamentales.  
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Anexos 

 

1. Análisis de la cuenta de resultados 

 

2. Mercados de oficinas 

 

3. Evolución del negocio  

 

4. Responsabilidad social corporativa & Reporting (ESG) 

 

5. Estructura financiera 

 

6. Ratios EPRA 

 

7. Cartera de activos 

 

8. Glosario & medidas alternativas de rendimiento 

 

9. Datos de contacto & disclaimer 
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 1. Análisis de la cuenta de resultados 

 
Cuenta de Resultados Analítica Consolidada 

 

 
 

Para detalles de la reconciliación entre el resultado recurrente y el resultado total ver anexo 6 

  

Septiembre acumulado - úm 2018 2017 Var. Var. %
(1)

Ingresos por rentas 258 212 46 22%

Gastos de explotación netos  (2) (23) (16) (7) (43%)

EBITDA rentas 236 196 39 20%

Otros ingresos 1 1 1 159%

Gastos estructura (35) (28) (7) (25%)

EBITDA recurrente 202 169 33 20%

EBITDA venta de activos en renta 15 (3) 18 -

Extraordinarios (6) (6) (12) 1%

Resultado operativo antes de revalorizaciones netas, amortizaciones y provisiones 

e intereses
211 160 51 32%

Revalorizaciones netas de inversiones inmobiliarias 324 523 (199) -

Amortizaciones y Provisiones (13) 0 (13) -

Resultado Financiero (106) (59) (47) (80%)

Resultado antes de impuestos y minoritarios 416 623 (207) (33%)

Impuesto de sociedades (17) 41 (58) 143%

Socios minoritarios (118) (210) 92 44%

Resultado neto atribuible al Grupo 281 454 (174) (38%)

Analisis del Resultado - úm 2018 2017 Var. Var. %
(1)

Ingresos por Rentas 258 212 46 22%

Gastos de explotación netos (2) y otros ingresos (21) (15) (6) (39%)

Gastos estructura (35) (28) (7) (25%)

EBITDA Recurrente 202 169 33 20%

Resultado Financiero Recurrente (77) (58) (19) (33%)

Impuestos y otros - Resultado Recurrente (10) (8) (2) (30%)

Minoritarios - Resultado Recurrente (47) (44) (3) (6%)

Resultado Neto Recurrente - post ajustes específicos compañía  (3) 68 59 9 15%

EPRA Earnings - pre ajustes específicos compañía  (4) 61 60 1 2%

Resultado Neto Atribuible al Grupo 281 454 (174) (38%)

(1) Signo segun el impacto en beneficio ("profit impact")

(2) Gastos repercutibles netos de ingresos por repercusión + gastos no repercutibles

(3) Resultado Neto Recurrente = EPRA Earnings  post ajustes específ icos compañía 

(4) EPRA Earnings = Resultado Neto Recurrente pre ajustes específ icos compañía
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Análisis de la Cuenta de Resultados 

 

Á Los ingresos por rentas del Grupo Colonial al cierre del tercer trimestre del ejercicio 2018 ascienden a 

258úm, cifra un +22% superior al mismo periodo del año anterior. El incremento en términos 

homog®neos (ñlike for likeò) se sit¼a en un +5%. 

 

Á El EBITDA recurrente del Grupo asciende a 202úm, cifra un +20% superior a la del mismo periodo del 

año anterior. 

 

Á Con ello, el resultado operativo antes de revalorizaciones netas, amortizaciones y provisiones e 

intereses a cierre del tercer trimestre del ejercicio es de 211úm, cifra un +32% superior a la alcanzada 

el mismo periodo del año anterior.  

 

Á El impacto en la cuenta de resultados por revalorización a 30 de junio de 2018 de las inversiones 

inmobiliarias, ha ascendido a 324úm. Esta revalorizaci·n, que se ha registrado tanto en Francia como 

en España, es consecuencia del aumento del valor de tasación de los activos.  

 

Á El resultado financiero neto ha sido de (106)úm, cifra superior en un 80% respecto al mismo periodo 

del año anterior.  

El resultado financiero recurrente del grupo asciende a (77)úm, un incremento del 33% respecto al 

mismo periodo del año anterior.  

Todo ello debido al incremento de la deuda para la adquisición de Axiare. 

 

Á El resultado antes de impuestos y minoritarios a cierre del tercer trimestre del ejercicio 2018 asciende 

a 416úm.  

 

Á El gasto por impuesto de sociedades asciende a (17)úm y corresponde principalmente al registro en 

Francia de los impuestos diferidos asociados a la revalorización de los activos de las sociedades con 

régimen no SIIC, en particular el Grupo Parholding. Cabe destacar que dicho importe no supone una 

salida de caja. 

 

Á Finalmente, y una vez descontado el resultado atribuible a los minoritarios de (118)úm, el resultado 

después de impuestos atribuible al Grupo asciende a 281úm. 
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2. Mercado de oficinas  

 

 

Mercados de Alquiler  

 

La contratación en el mercado de oficinas de Barcelona estableció un nuevo record en este tercer 

trimestre,  situándose en los 101.000m² contratados (301.000m² de oficinas en lo que va de año). La tasa 

de desocupación se sitúa en el 9% y por debajo del 4% en CBD. La falta de espacios de calidad unida 

con la fuerte demanda sigue impulsando el crecimiento de rentas, situando la renta prime en los 

25ú/mĮ/mes, un incremento del +7% en lo que va de año.  

 

En el mercado de oficinas de Madrid, se firmaron más de 140.000m² durante el tercer trimestre del 

ejercicio, lo que supone un aumento del 38% respecto al mismo trimestre del año anterior y se sitúa en el 

nivel de contratación más alto de la última década. En lo que va de año, se han contratado más de 

400.000m² de oficinas. La tasa de desocupación se sitúa por debajo del 10% en Madrid. A cierre del tercer 

trimestre, la renta prime en Madrid se sitúa en los 34ú/m²/mes.  

 

En el mercado de oficinas de París, el nivel de contratación del tercer trimestre ha alcanzado un total 

de 1,9 millones de m², un aumento del +6% respecto al año anterior. La oferta de stock de oficinas 

disponibles cayó por debajo de los 3 millones de m², alcanzando unos ratios de desocupación bajos. En 

la zona CBD la tasa de desocupación se sitúa en el 1,5%, niveles históricamente bajos. Continúa el 

aumento de las rentas Prime, alcanzando niveles por encima de los 800ú/mĮ/a¶o. 

 

Mercado de Inversión  

 
En España la inversión en el sector de oficinas alcanzó los 1.119úm durante el tercer trimestre del 

ejercicio 2018, de los que 559úm correspondieron al mercado de Madrid y 445úm en Barcelona. Las 

rentabilidades prime de Madrid permanecen en torno al 3,75% y en Barcelona permanecen en torno al 

4,00%. 

 

El mercado de París ha cerrado tercer trimestre con m§s de 12.800úm de volumen de inversi·n, un 

incremento del +33% respecto al año anterior y dos veces el volumen medio de inversión de los últimos 

10 a¶os. Se han cerrado hasta la fecha 35 transacciones con un importe por encima de 100úm. Las 

rentabilidades prime se mantienen estables en el 3%.  

(1) Fuentes: Informes de Jones Lang Lasalle, Cushman & Wakefield, CBRE & Savills 

y residencial se aplica a partir de la fecha de formalización  del acuerdo de refinanciación 
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3. Evolución del negocio 

 
 

 

Ingresos por rentas y EBITDA de la cartera 

 

Á Los ingresos por rentas han alcanzado los 258úm, un +22% superiores a los del año anterior.  

En términos homogéneos, es decir, ajustando inversiones, desinversiones y variaciones en la cartera 

de proyectos y rehabilitaciones y otros extraordinarios, los ingresos por rentas del Grupo han 

aumentado un +5% like-for-like.  

 

En España, los ingresos por rentas like-for-like han aumentado un +5%, especialmente debido a 

la cartera de Madrid, que ha incrementado un +5%. Los ingresos por rentas en la cartera de Barcelona 

han aumentado un +4% like-for-like debido principalmente a incrementos de precios de alquiler en 

toda la cartera.  

 

En París, los ingresos por rentas han aumentado un 5% like-for-like, impulsado principalmente 

por contratos firmados en los activos de Washington Plaza, Cézanne Saint Honoré, 103 Grenelle & 

Percier. 

 

 

 

En París destacamos, la reducción de los ingresos por rentas por la venta del activo In&Out en 2017. 

Este efecto se ve compensado por los ingresos por rentas adicionales que provienen de las nuevas 

adquisiciones realizadas en España así como por la integración de la cartera de Axiare. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(1)  EPRA like for like:  Like for like calculado según recomendación EPRA. 

(1) 


