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Incremento del +33% del beneficio neto recurrente por acción 

 

 

 

 

Aceleración del resultado neto  

Á Beneficio neto recurrente por acción de 20,5ctsú, +33% 

Á Resultado neto recurrente de 104úm, +53% 

Á Resultado neto de 393úm, +40% 

 

Fuerte crecimiento en ingresos  

Á Ingresos por rentas de 263úm, +2% 

Á Incremento de los ingresos ñlike for likeò del +4% 

 

Sólidos fundamentales operativos  

Á Captura de crecimientos en rentas firmadas 

+8% vs renta de mercado 12/181 

+14% de "release spread" 2 

Á Sólidos niveles de ocupación de oficinas del 97% 

Á Alquiler de 197.027m² a cierre del tercer trimestre del ejercicio 2019 

Á Pre-Alquiler del 28% de la cartera de proyectos  

 

Desinversiones de activos no estratégicos 

Á Volumen de desinversión estimado de 475úm3 

Á Precios de venta con primas sobre la valoración 

 

Un balance reforzado 

Á Rating S&P de BBB+ (mayor rating inmobiliario en España) 

Á LTV del 37% con una liquidez de más de 2.400úm4  

(1) Renta firmada vs renta de mercado a 31/12/2018 (ERV 12/18)  

(2) Renta firmada en renovaciones vs renta anterior  

(3) Volumen estimado de desinversión incluyendo la venta de la cartera logística de 2019 y el Hotel Centro Norte, así como el posible ejercicio 

de la opción sobre el resto del porfolio logístico en 2020 y otro activo no estratégico actualmente en avanzadas negociaciones 

(4) Caja y líneas disponibles 
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Aspectos clave  

 

 

Resultados tercer trimestre 2019   

 

Resultado neto de 393úm, +40% vs año anterior 

 

Incremento significativo del beneficio neto recurrente por acción   

 

El Grupo Colonial ha cerrado el tercer trimestre de 2019 con un resultado neto recurrente de 104úm, un 

incremento de +53% respecto al mismo periodo del año anterior. 

 

El beneficio neto recurrente por acción asciende a 20,5Ctsú/acción, lo que supone un incremento 

del +33% versus el mismo periodo del año anterior.   

 

 

El incremento del beneficio neto recurrente de +36úm (+53% vs año anterior) se ha impulsado por: 

1. Un incremento del EBITDA de +15úm (+7úm una vez corregido el impacto de las desinversiones no 

estratégicas)  

2. Una reducción del gasto financiero en 10úm y  

3. Un mayor resultado atribuible por el incremento de la participación en SFL desde el 59% hasta el 82% 

que se refleja en la línea de minoritarios 

Las desinversiones de los activos no estratégicos materializadas hasta la fecha han supuesto un impacto 

en resultado recurrente de 8úm. En consecuencia, el beneficio por acci·n recurrente, sin considerar ventas 

de activos, se hubiera situado en 22,1Ctsú/acción, un incremento interanual del +43% en términos 

comparables.  

 

Considerando el importante crecimiento de valor del portfolio de los primeros 6 meses del año, así como 

la plusvalía de las desinversiones de los activos logísticos y deduciendo todos los impactos no recurrentes, 

el resultado neto atribuible es de 393úm, +40% respecto al mismo periodo del año anterior, equivalente a 

un aumento de +112úm.  
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Fuerte crecimiento en ingresos   

 

Colonial cierra el tercer trimestre del año 2019 con unos ingresos por rentas de 263úm, un incremento 

del +4% en t®rminos comparables ñlike for likeò, respecto al año anterior. 

 

El incremento de los ingresos por rentas se basa en el importante crecimiento de la cartera comparable 

ñlike for likeò en los tres mercados en los que opera el Grupo Colonial. 

 

El elevado nivel de crecimiento ñlike for likeò se sit¼a entre los m§s altos en Europa y proviene 

principalmente de la capacidad del grupo Colonial de capturar incrementos en precios de alquiler, gracias 

a su fuerte posicionamiento en el centro ciudad (CBD). Destaca, durante el tercer trimestre el mercado de 

Madrid con un incremento del +5% like for like.  

 

En cuanto al análisis de la aportación de cada uno de los tres mercados del portfolio del Grupo, los 

principales factores a destacar son los siguientes: 

1. Barcelona +3% like-for-like debido al incremento de rentas en toda la cartera. Cabe mencionar en 

particular los activos de Amigó 11-17, Vía Augusta & Avinguda Diagonal 609, activos que lideran el 

crecimiento en la ciudad Condal.  

2. Madrid +5% like-for-like impulsado por crecimiento en la actualización de rentas a mercado de los 

activos. Destacan en particular los crecimientos importantes en los activos de Discovery, José 

Abascal 45 & Sagasta 31, todos ellos ubicados en el centro de Madrid. 

3. París +3% like-for-like. El ingreso por rentas se ha incrementado en 5úm. Esto se debe a los 

contratos firmados en 2018, principalmente en Cézanne Saint-Honoré, Washington Plaza, #Cloud y 

Grenelle 103 con incrementos de rentas. 

 

Cabe mencionar, la reducción de los ingresos por rentas por 1) la desinversión del portfolio de oficinas 

secundario a finales del ejercicio 2018, 2) la venta del hotel Centro Norte y 3) la venta de la cartera logística 

en 2019. La rotación de la cartera de proyectos, en particular el inicio del proyecto del activo 83 Marceau 

en París y los activos de Velázquez y Miguel Ángel 23, así como el inicio del programa de renovaciones 

en Madrid, han supuesto una disminución temporal de los ingresos. 
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Sólidos fundamentales operativos en todos los segmentos 

 

Captura de crecimientos en rentas 

 

El negocio del Grupo Colonial ha tenido un comportamiento excelente con un ritmo fuerte en 

contrataciones, manteniendo niveles cercanos a plena ocupación. A cierre del tercer trimestre del ejercicio 

2019, el Grupo Colonial ha formalizado 97 contratos de alquiler de oficinas, correspondientes a más de 

197.000m² y a rentas anuales de 63úm.  

  

 

 

 

En comparación con la renta de mercado (ERV) a diciembre 2018 los precios de alquiler firmados han 

aumentado un +8% durante el tercer trimestre del 2019.  

En Barcelona se han firmado rentas un +7% superiores a las rentas de mercado, en la cartera de Madrid 

un 6% y en la cartera de París un +12%. Asimismo, el aumento de los precios de alquiler en las 

renovaciones (ñRelease Spreadò) durante el tercer trimestre ha sido de doble dígito: Barcelona +24% y 

Madrid +36%. 

 

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 2019 se han firmado casi 59.000m², equivalente a 28 contratos, en 

la cartera de España. En Madrid destacamos la renovación de 5.600m² en el activo de Josefa Valcárcel 

24, así como la firma de más de 7.600m² en el nuevo proyecto de Castellana 163 (superficie que se ha 

firmado con varios inquilinos) y la firma de más de 4.500m² en el activo de Virto, entre otros.  

 

En Barcelona destacamos la renovación de casi 10.500m² en el activo de Diagonal 197 y de más de 

3.700m2 en el activo Berlín/Numància. Adicionalmente, se han firmado más de 6.700m² en el activo Torre 

Marenostrum, 3.000m2 en el activo de Sant Cugat y 2.400m2 en el activo de Berlín/Numància. 

 

En la cartera de París, durante este tercer trimestre se han firmado casi 7.000m² en 8 operaciones, 

destacando la firma de 2.600m² en el activo de 112 Wagram, de 2.000m² en 103 Grenelle y de otros casi 

2.000m² en Charles de Gaulle. 

(1) Renta firmada vs renta de mercado a 31/12/2018 (ERV 12/18) 

(2) Renta firmada en renovaciones vs renta anterior 

(3) Existen dos contratos con ñcapò, uno en Madrid y otro en Barcelona 
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Sólidos niveles de ocupación 

 

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

cierre del tercer trimestre del ejercicio 2019 se sitúa en niveles del 3,5%.  

 

La desocupación financiera del portfolio del Grupo Colonial se muestra a continuación:  
 

 

 

 

 

Destaca la cartera de oficinas de Barcelona y de París con un ratio de desocupación del 1,4%. 

 

El portfolio de oficinas de Madrid tiene una desocupación del 7%, mejorando en +472pbs respecto al 

mismo periodo del año anterior y en +311pbs respecto a diciembre de 2018. 

  

Á Un 4% de desocupación se concentra principalmente en activos de la cartera proveniente de Axiare. 

En particular, destaca el proyecto entregado recientemente de Ribera de Loira, así como el activo Virto 

que presenta una ocupación del 19% a cierre de septiembre 2019. Cabe mencionar los importantes 

avances en Avenida Bruselas (100% ocupado) y Ribera del Loira (62% ocupado a fecha de emisión 

de este informe). 

 

Á Asimismo, destacamos la entrada en explotación del activo de Castellana 163, ubicado en el CBD de 

Madrid, que se está reposicionando progresivamente por plantas. 

 

Á El resto de la cartera de Madrid tiene unos niveles de ocupación sólidos, manteniendo una 

desocupación del 2%. Los metros disponibles actualmente suponen una oferta de máxima calidad en 

segmentos de mercados atractivos, donde claramente existe escasez de producto ñGrado 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) Portfolio total incluyendo todos los usos: oficinas, retail y logístico 
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Desinversiones de activos no estratégicos 

 

Durante el tercer trimestre del ejercicio 2019, Colonial ha firmado un acuerdo para la cesión de 18 activos 

logísticos con una superficie total de 473.000m2.  

 

Hasta la fecha se ha materializado la desinversión inmediata de 11 instalaciones, que suman 314.000m2. 

Junto a estas ventas, tenemos la venta del Hotel de Centro Norte con una superficie de más de 8.000m2, 

venta ya materializada durante el primer trimestre del ejercicio. 

 

En cuanto al resto de activos logísticos, Colonial prevé que el comprador ejecute la opción de compra 

sobre ellos durante el primer semestre del ejercicio 2020. 

 

 

 

Colonial espera cerrar el a¶o con desinversiones por un volumen de 475úm1 que permiten 1) optimizar el 

mix de negocio aumentando aún más el foco en oficinas, que pasa a ser un 95% en términos de valor de 

los activos, así como 2) mejorar la calidad del retorno con una concentración en oficinas prime. 

 

 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
(1) Volumen estimado de desinversión incluyendo la venta de la cartera logística de 2019 y el Hotel Centro Norte, así como el posible ejercicio de 

la opción sobre el resto del porfolio logístico en 2020 y otro activo no estratégico actualmente en avanzadas negociaciones 
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Una estructura de capital sólida 
 

Un balance fuerte   

 

A 30 de setiembre de 2019, el Grupo Colonial presenta un balance sólido con un LTV del 37% (211 pb 

mejor que a inicios del año) y un rating por parte de Standard & Poors de BBB+, mayor rating en el sector 

inmobiliario español. 

 

Los saldos disponibles del Grupo a cierre de tercer trimestre ascienden a 2.429úm y respecto al calendario 

de vencimientos, cabe destacar que el 73% de la deuda del Grupo tiene vencimiento a partir de 2023. 

En el primer semestre de 2019, Colonial finalizó la restructuración de la deuda pendiente de Axiare, 

cancelando diversos préstamos bilaterales por importe de 162úm y refinanciando dos préstamos 

bilaterales por importe de 151úm, mejorando márgenes y cancelando garantías hipotecarias.  

 

SFL, por su parte, ha reestructurado un préstamo sindicado de 390úm, que le ha permitido una mejora 

tanto en márgenes, como en vencimientos.   

 

Sólida evolución en bolsa 

 

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

del +40%, batiendo los índices de referencia EPRA & IBEX35. 

 

 

La evolución de la cotización refleja el respaldo del mercado de capitales a la exitosa ejecución de la 

estrategia de crecimiento del Grupo Colonial. La cotización de la acción de Colonial destaca frente a sus 

competidores como unos de los títulos más próximos y con más correlación a su valor por fundamentales. 
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Estrategia ESG 
 

Colonial aspira a un claro liderazgo en ESG, siendo un elemento fundamental en una estrategia de 

crecimiento sostenible que ofrece una atractiva rentabilidad ajustada al riesgo con máximos niveles de 

excelencia corporativa y calidad de producto. 

 

Liderazgo en ESG 

 

Colonial ha obtenido por 4º año consecutivo la clasificación de EPRA Gold sBPR que certifica los más 

altos estándares de reporting en materia de ESG. 

 

El Grupo Colonial ha aumentado en un +21% su scoring en GRESB con puntuaciones muy altas en las 

dimensiones de Monitoring-EMS, Management & Risk-Opportunities. La filial francesa del Grupo Colonial 

ha obtenido el segundo mejor rating de GRESB en el sector de oficinas de toda Europa.      

 

En el rating de MSCI Colonial se sitúa en un nivel de AA, uno de los ratings más altos en Europa 

especialmente debido a unos estándares muy elevados en materia de Gobierno Corporativo. 

 

Asimismo, el 91% de la cartera en explotación tiene certificación energética Leed o Breeam. En particular, 

1.845úm de activos tienen calificaciones Leed y 8.837úm de activos tienen calificaciones Breeam.  Este 

nivel de certificaciones energéticas se sitúa claramente por encima de la media en el sector. 

 

 

(1) Portfolio en explotación 

 

La elevada calidad del portfolio de Colonial, ha sido reconocida a principios del 2019 por BREEAM/GRESB 

como l²der, n¼mero uno en Europa, en inversi·n responsable a trav®s del premio ñAward for Responsible 

Real Estate Investmentò en la categor²a de grandes portfolios. 

 

El liderazgo de Colonial en materia ESG, ha permitido formalizar dos préstamos sostenibles por un 

volumen total de 151úm con ING y Caixabank. 
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Vectores de crecimiento  
  

El Grupo Colonial dispone de un atractivo perfil de crecimiento con una estrategia industrial con elevado 

componente ñAlphaò en el retorno. Dicha estrategia de crecimiento se basa en las siguientes palancas de 

valor: 

 

A. Claro liderazgo en oficinas Prime 

Colonial dispone del producto de mayor calidad con una exposición a ubicaciones céntricas sin 

comparación en Europa con un 76% de su portfolio en zonas CBD.        

  

B. Un pipeline de proyectos atractivo: Una cartera de 12 proyectos correspondiente a más de 

211.000m² para crear productos de primera calidad que ofrecen una alta rentabilidad y, por tanto, un 

crecimiento de valor futuro con sólidos fundamentales.  
 

 

 

A fecha actual, 5 de los 12 proyectos (en concreto Pedralbes Center, Gala Placidia, Castellana 163, 

Diagonal 525, y Louvré SaintHonoré) ya cuentan con acuerdos de pre-alquiler en muy buenos 

términos, elevando de manera significativa la visibilidad sobre flujos de caja futuros y creación de valor.  

 

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

De nuevo el tercer trimestre ha mostrado la capacidad de la cartera de contratos del Grupo Colonial 

para capturar las rentas máximas de mercado obteniendo importantes incrementos de precios de 

alquiler con ñrelease spreadsò de doble d²gito.   

Adicionalmente, los nuevos programas de renovación van progresando, acelerando la rotación de 

clientes en los espacios correspondientes. Destacan dos inmuebles en el Prime CBD, 106 Haussmann 

en París y Ortega y Gasset en Madrid y el activo Torre Marenostrum en el distrito tecnológico 22@ de 

Barcelona. El programa de renovación podrá generar un total de 25úm de rentas anuales, más de un 

60% de dicha cifra ya está pre-alquilada o en avanzado estado de negociación. 
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D. Sólidos mercados de inversión: los mercados de inversión directos mantienen un elevado interés 

por producto prime. En este sentido el portfolio de Colonial ofrece spreads interesantes respecto a las 

tasas de referencia de renta fija.   

 

E. Disciplina financiera en el 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. 

 

Desde el año 2015, el Grupo Colonial ha materializado importantes inversiones y desinversiones: 

 

 

 

 

Colonial prevé continuar en el año 2020 con una selectiva rotación de activos no-estratégicos o maduros 

y al mismo tiempo realizar nuevas adquisiciones. Actualmente el Grupo Colonial está analizando un 

pipeline de oportunidades de adquisición de más de 1.000úm. 
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Anexos 

 

1. Análisis de la cuenta de resultados 

2. Mercado de oficinas 

3. Evolución del negocio 

4. Estrategia ESG 

5. Estrategia Digital & Coworking 

6. Estructura financiera 

7. Ratios EPRA 

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 

El resultado atribuible al Grupo a septiembre asciende a 393úm, un incremento del +40% respecto al 

mismo periodo del año anterior. 
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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 2019 ascienden a 

263úm, cifra un +2% superior al mismo periodo del año anterior. El incremento en términos 

homog®neos (ñlike for likeò) se sit¼a en un +4%. 

 

Á El EBITDA del Grupo asciende a 208úm, cifra un +3% superior a la del mismo periodo del año anterior. 

 

Á El impacto en la cuenta de resultados por revalorización y ventas de activos de las inversiones 

inmobiliarias ha ascendido a 436úm. La revalorizaci·n, que se ha registrado tanto en Francia como en 

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

 

Como consecuencia de la creación de valor, Colonial ha absorbido el Fondo de Comercio de la 

adquisición de Axiare 12 meses después de culminar la fusión de ambas compañías en julio 2018. 

 

Á El gasto financiero recurrente del grupo asciende a (67)úm, una reducci·n del 14% respecto al mismo 

periodo del año anterior debido principalmente a las operaciones de refinanciación de la deuda del 

Grupo realizadas en los ejercicios 2018 y 2019. 

El gasto financiero neto ha sido de (74)úm, cifra inferior en un 23% respecto al mismo periodo del año 

anterior. 

 

Á El resultado antes de impuestos y minoritarios a cierre del tercer trimestre del ejercicio 2019 asciende 

a 505úm, +21% vs el año anterior.  

 

Á El gasto por impuesto de sociedades asciende a (23)úm y corresponde principalmente al registro en 

Francia de los impuestos de las sociedades no acogidas al régimen fiscal francés SIIC, en particular 

el Grupo Parholding. 

 

Á Finalmente, y una vez descontado el resultado atribuible a los minoritarios de (88)úm, el resultado 

después de impuestos atribuible al Grupo asciende a 393úm, un incremento del +40% respecto al año 

anterior. 
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2. Mercado de oficinas  

 

 

Mercados de Alquiler  

 

La contratación en el mercado de oficinas de Barcelona continuó la tendencia de un año histórico, 

situándose en los 70.000m² contratados en el tercer trimestre, alcanzando un total de 308.000m² en lo 

que va de año, cifra superior a la cifra récord del año anterior. La tasa de desocupación continúa por 

debajo del 2% en el CBD. La falta de espacios de calidad unida a la fuerte demanda sigue impulsando el 

crecimiento de rentas, situando la renta prime en los 27ú/mĮ/mes, lo que supone un incremento del +7% 

en 2019.  

 

En el mercado de oficinas de Madrid, se firmaron más de 155.000m² durante el tercer trimestre del 

ejercicio. Esta cifra supone un aumento del +15% respecto al mismo trimestre del año anterior y un +30% 

comparado con la demanda acumulada del mismo periodo de 2018. La desocupación se sitúa por debajo 

del 9% en Madrid, siendo la del CBD en torno al 6%. A cierre del tercer trimestre, la renta prime en Madrid 

se sit¼a en los 36ú/mĮ/mes, lo que supone un incremento del +4% en 2019.  

 

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

de 543.400 m², aumentando un +8% respecto al mismo periodo del año anterior. En la zona CBD la tasa 

de desocupación se sitúa en el 1,3%, niveles históricamente bajos. Las rentas prime, se sitúan en niveles 

de 830ú/mĮ/a¶o.  

 

Mercado de Inversión  

 

En España la inversión en el sector de oficinas alcanzó los 2.928úm en lo que va de año 2019, cifra por 

encima de la media de los últimos 10 años. Las rentabilidades prime de Madrid y Barcelona se mantienen 

estables en niveles del 3,5% y 3,75% respectivamente. 

 

En París se ha cerrado el tercer trimestre con 16.396úm de volumen de inversi·n acumulado en los 

primeros nueve meses del año 2019, un incremento del +25% en comparación al a¶o anterior (13.831úm 

de inversión en el mercado de oficinas). El fuerte apetito inversor extranjero sigue presente representando 

más del 40% del total de la inversión y las rentabilidades prime se mantienen estables en el 2,75%.   

 

 
(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 263úm, un +2% 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 +4% like-for-like.  

 

En España, los ingresos por rentas like-for-like han aumentado un +4%, un +3% en la cartera de 

Barcelona y un 5% en la cartera de Madrid. En Madrid este incremento se ha debido, principalmente, 

a las negociaciones de actualización de rentas a mercado en activos como Egeo y Sagasta 31. 

También ha sido positivo el incremento de ocupación en el activo Discovery. En Barcelona, el impacto 

positivo viene provocado en su mayoría por un incremento de rentas en toda la cartera destacando el 

activo Diagonal 609, así como un incremento de la ocupación en Torre BCN. 

 

En París, los ingresos por rentas han aumentado un +3% like-for-like, impulsado principalmente 

por contratos firmados en los activos de Cézanne Saint-Honoré, Washington Plaza, #Cloud y Grenelle. 

 

  

 

Cabe mencionar, la reducción de los ingresos por rentas por 1) la desinversión del portfolio de oficinas 

secundario a finales del ejercicio 2018, 2) la venta del hotel Centro Norte y 3) la venta de la cartera 

logística en 2019 en Madrid. La rotación de la cartera de proyectos, en particular el inicio del proyecto 

del activo 83 Marceau en París y los activos de Velázquez y Miguel Ángel 23, así como el inicio del 

programa de renovaciones en Madrid, han supuesto una disminución temporal de los ingresos. 

 

 

 

 

 

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

(1) 




