3° Trimestre 2008

Indicadores Trimestrales RESUMEN DEL MERCADO DE ALQUILER

Los primeros nueve meses del afio han significado espera y cautela en el mercado de

Disponibilidad oficinas madrilefio. Desde entonces, la actividad estd siendo moderada pero sostenida, y

estd aguantando el tipo ante un panorama econémico menos halagiefio. En este
Absorcién —

sentido, la absorcién bruta durante este tercer trimestre ha caido menos de lo esperado, y
mds teniendo en cuenta que, en el mes de agosto, el mercado suele ser menos activo.

Promocién —

Sin embargo, la desaceleraciéon econémica sigue afectando, (i) a los promotores que no
Pradee —) encuentran financiacién para sus proyectos, o que chora tienen dudas sobre su
rentabilidad, asi como (ii) a los usuarios, que alargan en el iempo la toma de decisiones
de alquiler o de compra de oficinas, a la expectativa de como evolucione la crisis

econdémica.
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LA DEMANDA TIENDE A LA BAJA

Finalizado el tercer trimestre, la demanda de oficinas en
alquiler ha disminuido, pero no de forma tan acentuada
cdmo se esperaba. Después de una caida significativa de la
demanda durante los seis primeros meses del afio y ante el
empeoramiento de las expectativas econédmicas y financieras,
el mercado esperaba caidas bruscas de la demanda durante
el resto del afio y, sobre todo, durante este tercer trimestre
que suele ser, segin las estadisticas, el de menor absorcién,
al coincidir con el periodo estival.

En este contexto, la absorcién durante este tercer trimestre se
ha situado alrededor de los 97.000 m?2, distribuidos en 87
operaciones. El dato no estd lejos de la media a largo plazo
para el 32 trimestre, situado en 109.900 m?2. De hecho, en
las zonas A-1 y A-6, el resultado del 32 trimestre del 2008 ha
sido superior a la media.

Sin embargo, las cifras siguen sin ser muy positivas ya que se
sitban muy por debajo de los mdaximos registrados en los
Ultimos afos y confirman la tendencia bajista. En este
escenario, la contraccién de la demanda se hace notar mds
en zonas descentralizadas. Los Gltimos afos han sido
periodos de gran expansién, oferta y demanda de oficinas en
las zonas descentralizadas, debido, fundamentalmente, a la
falta de espacio en el centro de la ciudad. Es precisamente
por esto, por lo que la disminucién de la demanda se hace
notar mds en éstas zonas. No obstante, seguirdn atrayendo
la mayor parte de la demanda y cabe esperar un nuevo
desplazamiento de los inquilinos atraidos por los menores
precios.

Por otro lado, segin conversaciones mantenidas con los
profesionales de CB Richard Ellis, lo demanda estd
cambiando. Ahora se trata de una demanda cada vez més
indecisa y preocupada por el corto plazo, debido al aumento
de la incertidumbre relacionada con su propia supervivencia
econémica.

De esta manera crece el interés, por parte del inquilino, por
cerrar contratos con periodos de obligado cumplimiento més
cortos. Ademds, la demanda estd dispuesta a demorar en el
tiempo las decisiones ante las expectativas de obtener
mejores condiciones en precios en el corto plazo.

Por fipologia de producto, se siguen demandando grandes
superficies, como en el resto de trimesires, pero es la
contratacién de superficies comprendidas entre los 1.000 m?
- 3.000 m? la que mds se estd frenando.
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NIVELES DE ABSORCION EN EL TERCER TRIMESTRE
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DISPONIBILIDAD ACTUAL Y FUTURA
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RENTAS PRIME Y DISPONIBILIDAD
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En cuanto al mercado de oficinas en venta, este trimestre la
capacidad financiera de la demanda ha disminuido de forma
acentuada, debido fundamentalmente a que estd mdés
expuesta a las restricciones y volatilidades del mercado
financiero.

POCA OFERTA NUEVA, PERO DISTANCIAMIENTO ENTRE
RENTAS PRIME Y DESCENTRALIZADAS

La disponibilidad de oficinas ha crecido ligeramente durante
el 32 trimestre, y se ha contenido gracias a la poca cantidad
de superficie nueva entregada. La terminacién de proyectos
se ha situado en torno a los 12.000 m2 en la zona de la A-1
(Alcobendas y Las Tablas) y a unos 3.000 m? en la zona de la
A-2 (Hortaleza). Sin embargo, hay indicaciones en el
mercado de que la tasa de vacio puede aumentar debido a
una reduccién de espacio por parte de empresas que, ante el
actual panorama econdémico y financiero, deciden reducir
costes fijos. Es muy probable que, a medida que avance la
desaceleracién econémica, aumente la disponibilidad por
este motivo.

Como contrapeso a lo anterior, y por estas mismas razones
financieras, estamos notando un retraso en la fecha de
entrega prevista para algunos proyectos. Esta ralentizacién en
la oferta nueva puede servir para restringir el aumento en la
disponibilidad. Sin embargo, como hemos visto en ciclos
anteriores, el ajuste de la oferta a la desaceleraciéon de la
demanda, no es automdtico y reacciona de forma retardada.

Las empresas que buscan espacio de oficinas en zonas
descentralizadas tienen cada vez més posibilidades de
negociar condiciones més favorables. En este sentido, se
aumenta la diferencia entre las rentas en los mejores zonas
del centro y las zonas fuera de la M-30. Como la demanda
es mds eldstica en tiempos dificiles, un mayor descuento hace
mds atractivo estas zonas. En este sentido, la reduccién de los
precios en las zonas descentralizadas actéa como un freno
para el crecimiento de las rentas prime. Asi, durante el Gltimo
trimestre se han mantenido estables las rentas en las zonas
céntricas, con descuentos adicionales en las zonas
descentralizadas. Sin embargo, en los préximos trimestres un
desplazamiento de la demanda hacia zonas alternativas
descentralizadas puede provocar una mayor correcciéon en las
rentas maximas de la zona prime.
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ACTUALIDAD DEL MERCADO

2007 1= Tr2008

2 Tr2008

3 Tr2008

OFERTA FUTURA

Previsto de 0 a
12 meses

Previsto de 0
a 24 meses

OFERTA 118.000 113.000 127.300 144.113 Libre 80.180 97.566

Area Central
Negocios

ABSORCION 161.000 15.000 54.200 16.175 Reservado 90.900 90.900

OFERTA 81.000 87.000 90.000 112.665 Libre 0 0

Central

Secundaria

ABSORCION 111.000 15.000 26.400 16.343 Reservado 5.000 5.000

OFERTA 250.000 279.000 262.800 261.114 Libre 101.500 200.400

Al
ABSORCION

349.000 50.000 31.700 31.856 Reservado 40.000 30.600

OFERTA 178.000 164.000 172.000 162.600 Libre 116.020 130.970

A2
ABSORCION

102.000 41.000 28.100 18.680 Reservado 15.480 19.430

OFERTA 56.000 29.000 50.300 48.398 Libre 14.600 47.300
A-6
ABSORCION

115.000 4.000 5.700 9.815 Reservado 11.200 11.200

OFERTA 55.000 97.000 122.000 101.152 Libre 45.000 66.000

Periferia

ABSORCION 35.000 8.000 9.500 3.990 Reservado 30.000 30.000

OFERTA 738.000 769.000 824.400 830.042 Libre 413.550 542.236

Total Madrid

ABSORCION 872.000 133.000 155.600 96.860 Reservado 136.330 187.130
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Fuente: CBRE

PRINCIPALES ZONAS DE OFICINAS

El mercado de oficinas de Madrid puede ordenarse en unas cuantas dreas representativas de
carécter homogéneo, para un mejor estudio de la actividad. A saber:

= ACN (Area Central de Negocios): Desde Plaza de Cibeles hasta 4 torres Business Area,
comprende los distritos laterales del Paseo de la Castellana (Chamberi, Salamanca y parte de
Tetudn y Chamartin)

= CS (Central Secundaria): El resto de la almendra central (interior M-30), no incluido en el
anterior.

= A-1: El eje de influencia de la autovia A-1, desde M-30, incluyendo todos sus parques
empresariales.

= A-2: El eje de influencia de la autovia A-2, desde M-30, incluyendo todos sus parques
empresariales, como Campo de las Naciones y Parque San Fernando.

= A-6: Todo el Oeste exterior a M-30, con las dreas de Las Rozas, Pozuelo, Boadilla.

= P (Periferia): Cajén de sastre, con el resto de oficinas aisladas y parques empresariales,
especialmente Tres Cantos, Rivas, Alcorcén.
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Esta publicaciéon se ha preparado cuidadosamente con el fin de ofrecer informacién general y no se aceptan responsabilidades
por errores y omisiones. Las opiniones y los datos aqui indicados estén sujetos a cambios sin previo aviso. Cualquier transaccién
que se efectUe en el mercado no deberd fundamentarse Unica ni necesariamente en los datos aqui expuestos. Tampoco podrén
ser publicados total ni parcialmente ni citados como fuente, sin la previa autorizacién de CB Richard Ellis.
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