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FUNDAMENTALES DE MERCADO Tras el cierre de un aflo convulso como el 2023 y un 2024 plagado de retos, el 2025 comienza
con un nivel de incertidumbre similar al vivido al inicio del afo anterior, también marcado por el
Var Prevision entorno geopolitico. Los datos de inflacién en la zona Euro han sido los previstos y el BCE n 14
anual 12 meses continua con su politica de bajada de los tipos de interés a expensas de nuevos posibles gastos % 14
de indole publico. =
o —_
8,84 /O A ' Para Espafa los datos del PIB han ido mejorando las previsiones, situdndose por encima del = 13
Tasa disponibilidad crecimiento de la Eurozona, con cierre para 2024 del 3,3% y una prevision de cierre por encima
2,0% para 2025 dejan a Espafia como uno de los motores econdmico de la Eurozona. 13
12
147.000 A =
Absorcién T2 (m2) 2025 ESPERA VOLVER A ROMPER LAS PREVISIONES 12
11
€42 50 Durante el afo 2024, la contratacion de espacios de oficinas en Madrid superd los 570.000 m?
[ ] A A distribuidas en mas de 550 operaciones. Este dato supuso cerrar por encima de las previsiones 11
Renta prime de inicio del aflo que marcaban situarse en el entorno de los 475.000 m? . La primera parte del 10
€/m2/mes 2025 confirma la tendencia positiva las previsiones si hemos estado el afio pasado cerca de 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025
600.000)esperan volver a situarse en cifras por encima de los 500.000 m2 gracias a la
recuperacion del dinamismo en las operaciones y con la importancia de la vuelta de las
INDICADORES ECONOMICOS operaciones corporativas que marcan el devenir del ejercicio.
Durante los meses de abril a junio la superficie contratada alcanza los 147.000 m2 distribuidos
Var Prevision en 107 operaciones, un 25% por encima del mismo periodo del afio anterior en términos de
anual 12 meses absorcion. Si tenemos en cuenta las cifras de lo que llevamos de afio, se han firmado mas de
O 274.000 m2, lo que supone situarse un 3% por encima de la primera parte de 2024. TASA DE DISPONIBILIDAD Y RENTA PRIME
2,80 /O A _— En cuanto a sectores emergentes de los ultimos anos, en 2025, el sector de la formacidon
Espafia continta dejando huella en las cifras de contratacidon de la capital, siendo operaciones con . o 0 . .
Plg ubicaciones prime, edificios de alta calidad y superficie media cercana a los 10.000 m?2 . Otros mmm Tasa disponibilidad (%) Renta prime (€/m?*/mes, izq.)

sectores histéricos, como el publico, llevan varios meses de gran dinamismo reubicando oficinas 45 16%

con el propdsito de mejorar la calidad de las mismas. Las empresas corporativas han vuelto a 40 14%
9 01 % v A 4 sumarse al dinamismo del mercado, con firmas como la de Técnicas Reunidas en Adequa con 0
LA mas de 20.000 m2. 35 12%
Madrid . L , . . . 30 0
Tasa de desempleo a_deman_da continla impulsada por la busqueda de activos de calidad y flexibilidad, donde los 10%
edificios tipo A/B+ acaparan cuotas cercanas al 70% de los metros cuadrados contratados. 2 8%
Debido a la alta demanda de este tipo de oficinas, la disponibilidad se esta ajustando 2 °
1 0,2 9% A 4 A 4 trimestralmente rompiendo minimos por debajo del 2% en mercados dentro de la M30. 15 6%
Espafia En cuanto a las rentas prime en CBD, se espera que continten creciendo durante el afio, 10 4%
Tasa de desempleo situdndose a T2 de 2025 en 42,50 €/m?/mes. Durante los ultimos 18 meses, también se han visto 2,
incrementadas las rentas en algunos activos de ciertos submercados, con especial atencion 0
(0]

) : : G : dentro de la M30, donde la demanda ha continuado activa y se ha decantado por los edificios
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica & Moody’s ’
gue cumplen con los maximos estandares de calidad y servicios. Mientras, las rentas se 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 235

mantienen estables en otros submercados donde la demanda no ha sido tan dindmica.
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EL INTERIOR DE LA M30 PRONTO SE QUEDARA SIN ESPACIO, DEC SE OUTLOOK

REACTIVA

ABSORCION POR SUBMERCADO (m2)
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La tasa de disponibilidad se mantiene estable en el entorno del 9% con una tendencia bajista
a medio y largo plazo. Si bien es cierto que segun nos alejamos del drea metropolitana la
superficie disponible continda estancada en algunos submercados, impulsada por entregas
recientes. No obstante, la tasa ha bajado en todos los submercados con respecto al 2023.
Mientras, dentro de la M-30, la disponibilidad no llega al 3%.

Por otro lado, los edificios de calidad contintan ajustando por trimestre consecutivo su
disponibilidad, con tasas por debajo del 2% de media para edificios A y B+ en Madrid.
Ademas, en los Ultimos 3 afios han crecido los cambios de uso de oficinas, que han ajustado
el stock trimestralmente, hacia el sector living especialmente, con mas de 130.000 m?, en
edificios necesitaban de una reforma integral para ser adaptados a la demanda actual del
mercado.

Si analizamos la contratacion por submercados, la demanda se ha distribuido de manera

similares a las registradas en el
ano 2023 con una contratacion
de entre 460.000 m? y 475.000
m? con especial atencidn a la
presion en las rentas impulsada
por la baja disponibilidad de
edificios clase A, practicamente
nula dentro de la M-30. Sin
embargo, las cifras a final de
ano superaron las expectativas
muy por encima.

No obstante, se esperaba que la
inercia de la falta de

100% mA/B+ =B =mC equitativa tanto en nimero de operaciones como en superficie total arrendada entre fuera 'y disponibilidad dentro de la M-
° 2 dentro de la M-30, tendencia que viene dandose en los ultimos afos. Sin embargo, en los 30, impulsara otros nichos de
80 " ultimos 12 meses el mer;ad_o fuera de la M-30 se ha reactivado tras varios periodos donde el oficinas con adecuadas
0 0 descentralizado y la periferia no acababan de arrancar. Cabe destacar, que durante esta comunicaciones y servicios que
reactivacion post covid, se ha registrado una reduccidon de la superficie media contratada en q brir | idad
60% Madrid. Ante la falta de disponibilidad para determinadas superficies en el CBD y Centro de pUedan cubrir las necesidadaes
Ciudad se espera que las zonas fuera de la M30 vayan acaparando cada vez mayor demanda de la demanda actual.
; N . o - _
40% durante 2025. Tal es asi, que en lo que va de afno, se ha incrementado un 11% la superficie Los datos reflejados durante el
63% contrata con respecto al mismo periodo de 2024. . . -
0% primer trimestre del ano
° _ _ » muestran que la estabilidad
Durante el semestre de 2025, EI CBD se mantiene liderando la contratacion hasta alcanzar el racre clebal as clave a I8 hers
0% 34% de la superficie contratada y el 36% de las operaciones firmadas (91). Esta tendencia g

de tener un crecimiento

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 puede continuar durante 2025, que a pesar de reducir su disponibilidad en minimos
. histéricos el dinamismo es maximo en el interior de la M30. Durante el afilo destacan firmas sostenible en todos los ambitos
CONTRATACION DE OFICINAS (m?) como Salesforce en Castellana 36 - 38, Lvmh Iberia en Castellana 4 o la de Afianza en Torre del sector inmobiliario y las
Emperador con mas de 6.000 m2. empresas.
B 800 =T T2 T3 T4 . . . . . Para 2025, las previsiones
= 700 El area descentralizada, el submercado exterior mas cercano a la M30, ha continuado con la ~ .
= I inercia gue comenzo en la segunda parte del 2024 donde el dinamismo se reactivd tras un esperan cerrar el afio en cifras
600 . 2023 con un ajuste a la baja de las cifras. En el segundo trimestre de 2025 se han firmado cercanas a los 500.000 m?, con
500 l mas de 46.000 m2, un 32% mas que en mismo periodo de 2024 y una variacion trimestral fuerte actividad en la segunda
400 I positiva del 34%. Destacan micromercados como Campo de las Naciones, clave como nicho parte del afo.
l de oficinas, que en este primer semestre ya ha superado el 50% de todo lo que se cerrd en
300 . l 2024 o Las Tablas con mas de 28.000 m2 firmados, el total de todo lo que se absorbio el afio
200 l anterior ya ha superado
100 I II La periferia incrementa su contratacion trimestralmente un 25% con respecto al primer
0 . I trimestre de 2025. En los meses de enero a junio se han registrado 66.000 m2 divididos en
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64 operaciones. Destacan dos nuevas operaciones por encima de los 3.000 m2 cada una del
sector educacion en la zona Sureste de la capital.
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VOLUMEN DE INVERSION DE OFICINAS ESPANA (€M)
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En los ultimos meses, la economia global se ha visto condicionada por el
resurgimiento de politicas cambiantes, especialmente por parte de la administracion
de Donald Trump. La imposicion de aranceles generalizados ha intensificado las
tensiones comerciales con numerosos paises, contribuyendo a una ralentizacion del
crecimiento econdmico mundial, gue el Fondo Monetario Internacional situa en un
2,5% para 2025.

Pese a este entorno internacional adverso, Espafa continia mostrando una evolucion
econdmica positiva. El PIB crecidé un 0,6% en el primer trimestre del afo, y las
previsiones del FMI apuntan a un crecimiento del 2,5% para el conjunto del ejercicio,
posicionando al pais como una de las economias europeas con mejor
comportamiento relativo.

Este contexto se enmarca en una continuacion de las tendencias observadas desde
finales de 2024, caracterizadas por un aumento en la rentabilidad de los bonos
soberanos y una posible revision al alza de las expectativas inflacionistas lo que
podria afectar a la politica monetaria por parte del Banco Central Europeo en sus
bajadas de tipo de interés.

En cuanto al mercado inmobiliario, en particular el segmento de oficinas, los ultimos
dos anos han estado marcados por la incertidumbre asociada a las subidas de tipos
de interés y a cambios estructurales en la demanda. Estos factores afectaron al
pricing y a la liquidez de los activos, especialmente en las grandes capitales. No
obstante, a medida que estas presiones comienzan han comenzado a moderarse, se
estd observando una recuperacion progresiva de los volumenes de inversion,
especialmente en Madrid y Barcelona. Como se preveia, esta recuperacion se ha
acelerado a partir del segundo trimestre.

En este contexto el segmento de oficinas a nivel nacional, el volumen total de
inversion superd en la primera mitad de afno los 1.000 M€, lo que representa situarse
ya un 40% por encima respecto del total de 2024.

En el primer semestre de 2025, el volumen de inversion se situa en el entorno de los
500 millones de euros en Madrid. Durante este periodo destacan el cierre de
operaciones como la venta del campus de Amazon en Méndez Alvaro o varias
compras fuera de la M30 por total por encima de los 100 M€,

En cuanto a la rentabilidad prime, esta se ha ajustado 10 pbs hasta el 4,3%, con
niveles de absorcion dindmicos que aportan un mayor nivel de confort y una mayor
concurrencia de inversores Core para operaciones de compra de inmuebles con un
flujo de caja estable.
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* Los mercados de capitales se
enfrentan a un panorama
desafiante si se tiene en
cuenta la incertidumbre
econdmica surgida de los
diferentes conflictos
geopoliticos y las decisiones
tomadas por parte del BCE, la
Fed y el Banco de Inglaterra
durante los ultimos 18 meses.

* Con la primera bajada de tipos
realizada en Septiembre, los
bancos centrales comenzaron
una desescalada con varias
etapas que se estan
cumpliendo. De esta manera,
se espera que el volumen se
mantenga en un tono alcista
en el 2025 con especial
atencion a la segunda parte
del ano, donde la estabilidad
de paso a mayor crecimiento
econdmico.

* Madrid, a su vez, se posiciona
como una de las capitales mas
atractivas en cuanto a la
inversion. Los cambios de uso
también estan suponiendo un
aporte de capital recurrente
en los ultimos 18 meses con
operaciones de una coyuntura
mas laboriosa pero que puede
conseguir unos retornos
atractivos para el inversor.
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ABSORCION
. DISPONIBILIDAD TASA DE DEL ABSORCION DEL ANO . RENTAPRIME RENTABILIDAD
EUENERCAR RICCR (m?) DISPONIBILIDAD  TRIMESTRE (m?) A fetehnicladioh (€/m*mes) PRIME (%)
(m?)
CBD 3.306.798 66.145 2,00% 44.369 92.547 ; 42,50 4,30%
Centro Ciudad 2.305.295 103.527 4,49% 19.397 34.387 26.913 24,50 5,00%
Descentralizado 3.358.145 442.418 13,17% 46.610 81.354 9.989 20,00 6,35%
Periferia 4.659.898 593.072 12,73% 36.619 66.007 . 14,50 7,50%

TOTAL MADRID 13.630.136 1.205.161 146.996

274.296

*Niveles de renta corresponden con rentas de salida

PRINCIPALES OPERACIONES DE ABSORCION T2 2025
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ocupantes y propietarios del sector, que cuenta con alrededor de 52.000 de empleados en mas
de 400 oficinas y 60 paises. En 2024, la empresa reportd ingresos de $9,4 mil millones en sus
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servicios. Basada en el propdsito de Better Never Settles, la compafia recibe numerosos
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//www.cushmanwakefield.es o siga a @CushWakeSPAIN en Twitter.
©2025 Cushman & Wakefield. Todos los derechos reservados El contenido de este informe se obtiene de multiples fuentes
gue se consideran fiables. La informacion puede incluir errores u omisiones y se publica sin ninguna garantia o representacion
con respecto a la exactitud de la misma.
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FUNDAMENTALES DE MERCADO

Var Prevision

anual 12 meses
10,74% A Vv
Tasa disponibilidad
97.000 A A
Absorcion T2 (m?)
31€ A A

Renta prime
€/m2/mes

INDICADORES ECONOMICOS

Var Prevision

anual 12 meses
2, 80% A A 4
Espana
PIB

A 4 v
8,90%
Barcelona
Tasa de Desempleo

) 4 A 4

10,29%

Espana
Tasa de Desempleo

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica &
Moody’s

Better never settles

CONTEXTO ECONOMICO

Tras el cierre de un ano convulso como el 2023 y un 2024 plagado de
retos, el 2025 comienza con un nivel de incertidumbre similar al vivido
al inicio del afo anterior, también marcado por el entorno geopolitico.
Los datos de inflacién en la zona Euro han sido los previstos y el BCE
continua con su politica de bajada de los tipos de interés a expensas
de nuevos posibles gastos de indole publico.

Para Espana los datos del PIB han ido mejorando las previsiones,
situdandose por encima del crecimiento de la Eurozona, con cierre para
2024 del 3,3% y una prevision de cierre por encima 2,0% para 2025
dejan a Espana como uno de los motores econdmico de la Eurozona.

DISPONIBILIDAD A LA BAJA POLARIZANDO MAS EL MERCADO

Durante el primer semestre del afio se han entregado 130.000 m?,
incluyendo tanto nuevas construcciones como reformas integrales. De
este total, un 36% ha sido entregado ya con usuario final, lo que refleja
una demanda activa en determinados segmentos del mercado.

En el segundo trimestre, la tasa de disponibilidad ha descendido hasta
situarse en el 10,7%. Esta reduccion responde, por un lado, a la actitud
prudente adoptada por los promotores, quienes han ido pausando
temporalmente algunos de sus proyectos, y por otro, a una
contratacion sostenida.

Entre las entregas mas destacadas del periodo se encuentra la
finalizacion de la reforma integral del edificio Estel, con mas de 49.000
m? en el Eixample, asi como la del edificio B@B, que suma mas de
23.000 m? de superficie de calidad en el distrito 22@. Ademas, durante
este trimestre se han entregado varias rehabilitaciones integrales,
cuatro de ellas ubicadas en el centro de la ciudad, que suman mas de
24.000 m?.

Pese a la entrega prevista de 61.000 m? antes de finalizar el afio, el
96% de esta superficie ya cuenta con un usuario final, suponiendo un
impacto reducido en la disponibilidad. El 30% de estos proyectos
estaran ubicados en el distrito 22@.

STOCK (m?)
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ABSORCION POR SUBMERCADO (m?) LA DEMANDA PRIORIZA LA UBICACION Y LA CALIDAD DE LOS ACTIVOS

* Los indicadores clave como
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CONTRATACION DE OFICINAS (m?)

Durante el primer semestre de 2025, la contratacion de espacios de
oficinas en el mercado de Barcelona alcanzd aproximadamente los 150.000
m?, distribuidos en mas de 135 operaciones. Esta cifra representa un
incremento del 40% respecto a la media de los ultimos cinco anos,
consolidando una tendencia positiva en la demanda.

El segundo trimestre ha sido especialmente dindmico, con mas de 95.000
m? contratados en 75 operaciones. Este volumen supone un crecimiento
del 30% en comparacion con el mismo periodo del ano anterior y un
aumento del 55% respecto a la media quinquenal.

Por zonas, las Nuevas Areas de Negocio lideraron la contratacién en
términos de superficie, concentrando el 40% del total. Le siguieron el
Centro Ciudad con un 30%, el CBD con un 20% vy la Periferia con un 10%. En
cuanto al numero de operaciones, el Centro Ciudad mantuvo su dinamismo
con un 40% del total, seguido por las Nuevas Areas de Negocio (30%), el
CBD (15%) y la Periferia (15%).

La calidad del producto continua siendo un factor clave en la toma de
decisiones. El 75% de la superficie contratada ha tenido lugar en edificios
clasificados como A o B+, lo que refleja una clara preferencia por espacios
modernos y eficientes.

Desde el punto de vista sectorial, el sector tecnolégico mantiene una
presencia destacada, representando aproximadamente el 25% de la
superficie contratada. Le siguen las empresas del sector profesional (20%)
y las del sector servicios (10%).

500 =T1 T2 T3 mT4
9
= 400 I En cuanto a las rentas prime, la escasa disponibilidad de espacios de
l .l calidad en zonas como Paseo de Gracia y Diagonal continua ejerciendo
300 l I presidn al alza, alcanzando los 31 €/m?/mes al cierre del segundo trimestre.
200 De cara a los proximos meses, se anticipa un nuevo incremento en las
rentas prime, impulsado por la limitada oferta disponible en el centro de la
100 IIII III IIIII ciudad y el CBD.
0 = -
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ranking europeo de hubs,
numero y crecimiento de
startups, volumen y evolucion
del talento digital, captacion
de inversion tecnologica, y
desarrollo de infraestructuras
y hubs corporativos, respaldan
la afirmacion de que
Barcelona continuara
consolidandose como el
principal polo tecnoldgico del
sur de Europa.
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VOLUMEN DE INVERSION DE OFICINAS ESPANA EL MERCADO DE INVERSION REAJUSTANDOSE
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resurgimiento de politicas proteccionistas, especialmente en el contexto de
crecientes tensiones comerciales entre Estados Unidos y otras economias. La
imposicion de aranceles generalizados ha intensificado estas tensiones,
contribuyendo a una ralentizacion del crecimiento econdmico mundial. El Fondo
Monetario Internacional prevé un crecimiento global del 3,3% para 2025, una
ligera mejora respecto al ano anterior, aungque aun por debajo de los niveles
historicos previos a la pandemia.

Pese a este entorno internacional adverso, Espafa continua mostrando una
evolucion econdmica positiva. El PIB crecio un 0,6% en el primer trimestre y un
0,5% en el segundo, segun datos revisados del INE. Las previsiones del FMI| y del
Panel de Funcas situan el crecimiento del PIB espanol en un 2,4% para el conjunto
de 2025, lo que mantiene al pais entre las economias europeas con mejor
comportamiento relativo.

Este contexto se enmarca en una continuacion de las tendencias observadas
desde finales de 2024, caracterizadas por un aumento en la rentabilidad de los
bonos soberanos y una posible revision al alza de las expectativas inflacionistas.
Esto podria influir en la politica monetaria del Banco Central Europeo, que ha
iniciado un ciclo de bajadas de tipos de interés, aunque con cautela ante los
riesgos inflacionarios persistentes.

En el segmento de oficinas a nivel nacional, el volumen total de inversién alcanzo
los 1.355 millones de euros en el primer semestre de 2025, lo que supone un
incremento del 344% respecto al mismo periodo de 2024. Este fuerte crecimiento
se debe principalmente al cierre de grandes operaciones, entre ellas la del edificio
Planeta. Sin esta transaccion, el volumen de inversidon estaria en linea con el
registrado el segundo trimestre del afo pasado.

En Barcelona, hasta junio se han alcanzado 343 millones de euros, este segundo
trimestre se registro la operacion del Edificio Planeta, haciendo llegar el trimestre
a 292 millones de euros.

En los ultimos dos aios, el mercado de oficinas estuvo marcado por las politicas
monetarias y los cambios estructurales relacionados con el teletrabajo que
afectaron al pricing de este tipo de activos. Sin embargo, dado que estos factores
comienzan a neutralizarse de manera positiva, se espera que tanto en Madrid
como en Barcelona los volumenes de inversion continden con una escalada
positiva, que deberia acelerarse a partir del verano.

En cuanto a la rentabilidad prime, esta se ha mantenido en el 4,5%, debido a una
mayor concurrencia de inversores Core para operaciones de compra de inmuebles
con un flujo de caja estable en las mejores ubicaciones. Esto es especialmente asi
para los tickets intermedios hasta 40 millones de €.

enfrentan a un panorama
desafiante si se tiene en
cuenta la incertidumbre
econdmica surgida de los
diferentes conflictos
geopoliticos y las decisiones
tomadas por parte del BCE, la
Fed y el Banco de Inglaterra
durante los ultimos meses.

La situacion actual refleja una
continuacion de las tendencias
observadas a finales de 2024,
con aumentos en las
rentabilidades de los bonos,
revisiones al alza en las
expectativas de inflacién y
ajustes en la politica
monetaria del BCE en
respuesta a las condiciones
econdmicas globales. Este
escenario podria tener un
impacto en la evolucidon
prevista de las rentabilidades.
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ESTADISTICAS DE MERCADO

ABSORCION
TASA DE DEL
DISPONIBILIDAD TRIMESTRE
(m?)

DISPONIBILIDAD

SUBMERCADO
(m?)

STOCK (m?)

ABSORCION DEL ANO
(m?)

EN CONSTRUCCION

BARCELONA
OFICINAS T2 2025

RENTA PRIME
(€/m?/mes)

RENTABILIDAD

(m?) PRIME (%)

CBD 888.822 37.406 4,21% 22.230 27.576 0 31,00 € 4,50%
Centro Ciudad 2.623.749 125.228 4,77% 24.844 41.992 19.000 24,75 € 5,00%
Nuevas Areas de Negocio 2.449.999 486.192 19,84% 36.893 63.126 144.601 22,00 € 5,50%
Periferia 1.432.897 145.436 10,15% 13.802 17.498 4.672 11,50 € 7,50%

TOTAL BARCELONA 7.395.467 794.262

*LLos niveles de renta corresponden a rentas de salida
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