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la InmoBIlIarIa De referenCIa en el merCaDo De ofICInaS 
De CalIDaD De la Zona euro

INMOBILIARIA COLONIAL se configura como uno de los principales operadores en el mercado inmobiliario español y europeo. El 
Grupo aglutina una cartera inmobiliaria valorada en casi 5.000 millones de euros, con clara vocación patrimonialista centrada en la 
explotación y el desarrollo de edificios para alquiler. 

Colonial afianza y estabiliza el negocio patrimonialista y prepara la compañía para acceder a los mercados internacionales, apoyán-
dose en los siguientes hitos:

• Inicio de la recuperación del mercado de París.
• Estabilización del mercado de oficinas de Madrid y Barcelona.
• Aislamiento y saneamiento del negocio no estratégico.

El negocio residencial y comercial del Grupo Colonial se ha reclasificado como negocio no estratégico, aislándolo como actividad 
discontinuada; dicho negocio ha sido valorado en más de 1.600 millones de euros.

Colonial es hoy una realidad empresarial consolidada, con más de 1 millón de metros cuadrados de oficinas de alquiler en las mejo-
res ubicaciones de París, Madrid y Barcelona, y se ha consolidado como una de las compañías de referencia en Europa en el sector 
patrimonialista o de Property.

GESTIÓN DE ACTIVOS

Proyectos en cartera: Más de 
105.000 m2, que supondrán unas 
rentas anuales aprox. de 50 €M

Completados los proyectos de 
Recoletos, 37, en Madrid, y de 

ILlacuna, en Barcelona

Desinversiones : 412 €M

PORTFOLIO DE ACTIVOS

Más de 1.103.000 m2  
(774.000 m2 superficie/rasante)

GAV negocio patrimonialista:  
4.995 €m

86% oficinas – 91% CBD & BD

Aumento valor activos comparables
(12 meses): +2,2%

FINANCIERO

EBITDA Grupo: 155 €M

Resultado recurrente: 70 €M

Deuda financiera neta consolidada: 
3.315 €M

LTV: 66%

NNNAV: 2.039 €M

(NNNAV/acción: 0,09 €)

GESTIÓN COMERCIAL

Esfuerzo comercial:  
más de 150.000 m2

Alquilados más de 57.000 m2  
de nuevos proyectos en Madrid y París

Ocupación total oficinas: 84,5%

Ingresos por rentas comparables   
Like for Like: –6%
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PrInCIPaleS magnItuDeS De negoCIo  
y eConómICo-fInanCIeraS
Diciembre acumulaDo – 
millones De euros 2010 2009 Var. %

n.º activos 54 61 (11%)

superficie alquilable 898.601 992.215 (9%)

superficie proyectos 204.463 199.390 3%

Superficie total 1.103.064 1.191.604 (7%)

ocupación oficinas 84,5% 91,5% (7 pp)

ocupación total 86,0% 92,0% (6 pp)

ingresos por rentas 261 282 (8%)

ebiTDa rentas 240 268 (10%)

EBITDA/Ingresos por rentas 92% 95% (3 pp)

ebiTDa rentas 240 268 (10%)

ebiTDa estructura y otros (36) (32) (13%)

ebiTDa venta de activos (50) (24) (108%)

ebiTDa Grupo 155 212 (27%)

resultado financiero (154) (303) 49%

resultado recurrente 70 na na

resultado atribuible al Grupo – ePra (739) (474) (56%)

magnItuDeS De BalanCe

31/12 2010 2009

GaV negocio patrimonialista 4.995 5.102

GaV actividades discontinuadas 1.666 1.917

Deuda financiera neta consolidada 3.315 4.545 (1)

Deuda financiera neta holding 2.113 na

lTV  (2) 66% na

coste financiero % 4,34% 3,89%

Maturity (años) 3,7 4,2

nnnaV 2.039 2.753

n.º acciones (millones) 22.599 23.204 (3)

NAV (€/acción) 0,06 0,10

NNAV (€/acción) 0,09 0,12

NNNAV (€/acción) 0,09 0,12

Free float % 10% 48%

(1)  Durante 2010 se ha reclasificado el negocio no estratégico (reserva de suelo residencial,  
viviendas en stock y Riofisa) como negocio discontinuado, por lo que las cifras no son compara-
bles con el año 2009.

(2)  Deuda financiera neta consolidada / GAV negocio estratégico. 
(3) N.º acciones proforma post reestructuración.
pp: puntos porcentuales.

Via auGusTa, 21-23, barcelona





Mensaje  
del presidente
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Juan José brugera clavero
Presidente
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Estimados accionistas:

Un año más, es para mí un motivo de satisfacción presentar y 
someter a su aprobación, en nombre del Consejo de Adminis-
tración de Inmobiliaria Colonial, SA, las Cuentas Anuales y el 
Informe de Gestión correspondientes al ejercicio 2010, así 
como hacerles partícipes de las principales líneas de actuación 
presentes y de inmediato futuro para la compañía, con las que 
esperamos confirmar nuestra estabilidad y nuestro crecimien-
to a medio y largo plazo.

El año 2010 ha sido un periodo en el que se ha marcado una 
clara inflexión para la compañía. Inflexión que se inició el 19 de 
febrero con la firma de un acuerdo de refinanciación que ha per-
mitido recapitalizar y dotar a la compañía de una estructura fi-
nanciera viable a largo plazo.

Este proceso de reestructuración financiera es pionero en el 
sector y se ha convertido en el ejemplo a seguir por otras com-
pañías.

Partiendo de esta nueva base, el Grupo Colonial se ha centrado 
en consolidar su negocio estratégico –oficinas prime en Barce-
lona, Madrid y París– y ha completado el saneamiento de su 
balance con el fin de preparar a la compañía para el acceso a 
los mercados. 

entorno maCroeConómICo 

Las perspectivas de la economía mundial para el año 2011 son 
positivas. Sin embargo, se percibe un marcado contraste entre 
las economías avanzadas, con un crecimiento en general modes-
to y un desempleo, elevado, y el dinamismo que mantienen las 
economías emergentes. Dinamismo que incluso puede plantear 
riesgos de sobrecalentamiento. La salida de la recesión parece 
asegurada, si bien contrastan los opuestos planteamientos a 
uno y otro lado del Atlántico: una política fiscal expansiva junto 
con una política monetaria extremadamente laxa en Estados 
Unidos, frente a una retirada de los estímulos fiscales en la zona 
europea; mientras, los mercados financieros van volviendo lenta-
mente a la normalidad, a la vez que los precios de las materias 
primas se han orientado claramente al alza. 

Los últimos datos de actividad económica en europa confir-
man que se mantiene la divergencia de crecimiento entre los 
diferentes países que forman la eurozona. Mientras Alemania 
continúa su avance, otros países, como Francia, Italia o España, 
la siguen con unos crecimientos a ritmos inferiores. Esta diver-
gencia de crecimientos se reducirá ligeramente durante el año 
2011, lo que ayudará a que las tensiones en el mercado de 
deuda soberana vayan remitiendo. El PIB de la zona euro del 
cuarto trimestre de 2010 presentó un incremento del 0,3% 
intertrimestral, dejando el crecimiento interanual en el 2%.

En españa, el producto interior bruto (PIB) creció el 0,2% en el 
último trimestre de 2010 en relación con el tercer trimestre 
del año, tras un periodo de estancamiento, situando así la tasa 
de avance interanual en el 0,6% y el descenso del PIB en el 

conjunto del año en el 0,1%. De este modo, el paulatino avance 
de la economía española se consolidó durante el segundo se-
mestre de 2010, aunque aún se mantiene en cotas relativa-
mente bajas e inferiores a su potencial. Las perspectivas son 
que esta tendencia se mantendrá en 2011, en parte gracias al 
soporte del sector exterior. No obstante, el ritmo de crecimien-
to será bastante moderado hasta que el consumo privado y la 
inversión no se reanimen.

merCaDo De ofICInaS

En un entorno macroeconómico difícil, la evolución del merca-
do de oficinas de Barcelona y Madrid ha estado marcada por 
una continuada tendencia a la baja en los precios de los alquile-
res junto con crecientes tasas de desocupaciones.

En Barcelona, la contratación de oficinas durante el año 2010 
ha sido de 264.500 m2, cifra aún insuficiente para producir 
una absorción neta de la oferta, por lo que la tasa de disponi-
bilidad al cierre del ejercicio en la zona prime ha sido del 
13,5%. 

En Madrid, el volumen de contratación total durante 2010 ha 
sido de 422.000 m² y la tasa de disponibilidad sigue creciendo, 
aunque con tendencia a la estabilización, alcanzando a finales 
del año un 10%. 

En el año 2010, la contratación en la región de París ha sido 
de 2,16 millones de metros cuadrados, lo que supone un as-
censo del 15% con respecto al ejercicio 2009, hecho que 
demuestra el dinamismo y la estabilidad de este mercado. La 
fortaleza de la demanda en combinación con una oferta esta-
ble han permitido una reducción de la tasa de desocupación 
hasta un 5,3% en París CBD y una recuperación de los pre-
cios de alquiler prime. 

En cuanto al mercado de inversión de Barcelona y Madrid, se 
deben diferenciar dos segmentos: por una parte las zonas se-
cundarias con producto en desarrollo y/o con riesgo comercial 
que tienen dificultades para atraer la demanda de calidad sin 
ofrecer elevados descuentos en valor. Una dinámica muy dife-
rente se observa en productos y mercados consolidados y de 
elevada calidad (baja desocupación, arrendatarios de primer 
nivel y solvencia, edificios de calidad situados en ubicaciones 
prime). En este segmento ha aumentado la demanda de inver-
sores nacionales e internacionales, hecho que se refleja en una 
ligera compresión de las prime yields del mercado.

En París la senda de la recuperación ya se inició durante el se-
gundo semestre de 2010. Con un mercado de alquiler iniciando 
la recuperación se ha producido un incremento sustancial de las 
transacciones. El volumen de inversión global en la zona Île-de-
France ha sido de aproximadamente 8.300 millones de euros, lo 
que supone un incremento del 57% con respecto al ejercicio 
2009. La demanda está constituida principalmente por grandes 
fondos internacionales que buscan exposición a oficinas prime 
como valor refugio y protección contra la inflación.
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La compresión de las yields en el mercado de París se ha visto 
reflejada en un incremento de la valoración de nuestra cartera 
en más de un 7%, hecho que se ha compensado con una dismi-
nución del patrimonio en España como consecuencia de las 
caídas en los niveles de renta sufridos en el año 2010.

reCaPItalIZaCIón y SanemamIento  
De la ComPaÑÍa

El año 2010 ha sido clave para la compañía, ya que ha permiti-
do sentar las bases para una nueva etapa de desarrollo del Gru-
po Colonial.

En este sentido hay que destacar como punto de inflexión la fir-
ma del acuerdo de reestructuración alcanzado en febrero. Este 
acuerdo ha permitido recapitalizar la compañía a través de:

•  Una ampliación de capital de más de 3.000 millones de euros 
apoyada por los principales bancos de Colonial y que ha per-
mitido reducir significativamente el endeudamiento neto.

•  La aportación del negocio no estratégico de promociones, 
suelo residencial y Riofisa a la filial Colren, que aglutina la ac-
tividad discontinuada no estratégica de Grupo Colonial.

•  La incorporación de socios estratégicos, como los fondos de 
inversión Colony Capital y Orion Capital Managers, con reco-
nocido prestigio internacional, para impulsar la creación de 
valor para todos los accionistas.

Este ejercicio de reestructuración ha ido acompañado de un 
saneamiento del balance y de los negocios no estratégicos de 
la compañía. Debido a este saneamiento, Grupo Colonial pre-
senta en el ejercicio 2010 unos resultados negativos ajenos a 
la actividad ordinaria de la compañía, lo que explica en su gran 
mayoría los resultados finales negativos del Grupo, que ascien-
den a 739 millones de euros.

Asimismo, como consecuencia de la ampliación de capital, se 
ha producido un cambio en la composición del Consejo de Ad-
ministración de Colonial que refleja la nueva composición del 
capital social de la compañía.

ConSolIDaCIón Del negoCIo eStratÉgICo

Una vez recapitalizada la compañía, ésta se ha centrado en 
consolidar y fortalecer su negocio estratégico.

Durante el año 2010, Colonial ha conseguido recuperar el re-
sultado de su actividad recurrente, la actividad patrimonial de 
arrendamiento de oficinas, que, por primera vez en tres años, ha 
sido positivo en 70 millones de euros. 

Este resultado positivo ha sido la consecuencia del repunte de 
las valoraciones de los activos de la compañía en Francia y de 
la ralentización del proceso de deterioro de los valores en Es-
paña. En particular, en España, el proceso de ajuste de valor en 
el mercado de oficinas se ha mantenido durante el año 2010, si 
bien el ritmo de caída se ha reducido.

En un entorno de mercado complicado, elevado nivel de des-
ocupaciones y precios de alquiler decrecientes, el portfolio de 
inmuebles de Grupo Colonial ha demostrado un comportamien-
to defensivo. Durante el ejercicio 2010, el Grupo Colonial ha 
formalizado más de 150.000 m² de nuevos contratos, alcan-
zando precios de alquiler por encima de la media de mercado. 
Las nuevas rentas asociadas a dichos contratos han caído un 
13% respecto a las rentas anteriores. Esta caída ha sido me-
nor que la observada en los mercados correspondientes, que 
se sitúa en torno a un 20-30%.

Asimismo la compañía está impulsando el desarrollo de la car-
tera de proyectos, más de 105.000 m2 sobre rasante, que en-
trarán en explotación entre 2011 y 2014 y que supondrán 
unas rentas anuales aproximadas de 50 millones de euros a 
precios de mercados actuales.

La estabilización del negocio operativo se ha visto complemen-
tada por una operación corporativa en el mercado francés. A 
finales de 2010, la filial francesa de Colonial, Société Foncière 
Lyonnaise (SFL), firmó un acuerdo con Realia en virtud del cual 
SFL ha aportado dos inmuebles ubicados en París “La Défense” 
a SIIC de París (compañía francesa cotizada filial de Realia con 
una cartera de oficinas prime en París), a cambio de 50 millones 
de euros en efectivo y de una participación del 29,999% en el 
capital de SIIC de París.

Esta operación ha permitido al Grupo Colonial: 

•  Acceder, a través de una participación minoritaria, a una cartera 
de oficinas prime complementaria del portfolio actual de SFL. 

•  Desinvertir en dos inmuebles no estratégicos ubicados en “La 
Défense” con arrendatarios con vencimientos previstos para 
2010 (edificio Les Miroirs) y 2012 (edificio Coface).

•  Reducir su deuda neta en 50 millones de euros gracias al cash 
ingresado en la operación.

•  Suscribir un pacto de accionistas entre SFL y Realia, sin ac-
tuación en concierto, que permite proteger la participación 
minoritaria de SFL en SIIC de París.

Con el fin de fortalecer la nueva estrategia y consolidar su 
posición como compañía de referencia en el sector patrimo-
nial europeo, se ha revisado la gestión corporativa del Grupo. 
En particular, se ha remodelado el Consejo de Administra-
ción de Colonial, incorporando consejeros de reconocido 
prestigio en el sector tanto en el ámbito nacional como en el 
internacional. En la filial Société Foncière Lyonnaise igual-
mente se ha reorganizado el Consejo de Administración y su 
equipo gestor para potenciar la gestión activa del valor de la 
compañía.

eVoluCIón en BolSa

La reestructuración financiera de la compañía ha incrementado 
sustancialmente su capitalización bursátil desde aproximada-
mente 200 millones de euros a finales de 2009 hasta 1.807 
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millones de euros (capitalización bursátil según la cotización 
del 31 de marzo de 2011).

La recapitalización de la compañía ha permitido aumentar su 
visibilidad en los mercados de capitales nacionales e interna-
cionales. Desde junio de 2010, Colonial forma parte del índice 
de la European Public Real Estate Association (EPRA), así 
como del Global Property Index 250 (GPR 250 Index). Ambos 
constituyen los principales índices inmobiliarios para empresas 
cotizadas internacionales. Cabe destacar que Colonial es la 
única compañía española que forma parte de ambos índices.

En el segundo semestre de 2010, los analistas financieros, 
tanto nacionales como internacionales, han iniciado de nuevo la 
cobertura de la compañía y, por tanto, el seguimiento y el análi-
sis del valor de las acciones.

Asimismo, la compañía propone realizar un contrasplit de sus 
acciones (agrupando en una nueva acción cada 100 acciones 
antiguas) con el fin de adecuar el valor por acción y reducir su 
volatilidad en los mercados.

eStrategIa

La reestructuración realizada garantiza la viabilidad del Grupo 
Colonial a largo plazo y, por tanto, ha implicado una revisión de 
la estrategia del Grupo para esta nueva etapa.

El Grupo Colonial centrará su desarrollo futuro en el negocio de 
alquiler de oficinas de primera calidad en ubicaciones prime  
de los mercados Barcelona, Madrid y París.

Cabe destacar el acierto de la estrategia en cuanto a la diversifi-
cación en tres mercados líquidos, hecho que ha permitido equili-
brar el resultado operativo en este año 2010. Mientras que en el 
mercado de oficinas de Madrid y Barcelona aún se están produ-
ciendo bajadas en precios de alquiler, el mercado de París ya ha 
iniciado, en el último semestre del año, la senda de la recupera-
ción, tanto en rentas como en valor de los inmuebles.

En este sentido, el Grupo está potenciando su exposición a es-
tos mercados a través del desarrollo de una importante cartera 
de proyectos. Dicha presencia se irá fortaleciendo con inversio-
nes adicionales aprovechando oportunidades que puedan sur-
gir con el fin de posicionarse como primer propietario de “pro-
ducto core” de calidad en Francia y España.

La estrategia de negocio se verá reforzada, en el futuro, por 
una reducción adicional del apalancamiento financiero del 
Grupo con el fin de alcanzar una estructura de capital óptima 
para la creación de valor y consolidar al Grupo Colonial como 
la compañía líder de referencia en el mercado de oficinas de 
calidad.

Todas las iniciativas mencionadas siempre estarán enmarca-
das dentro del objetivo principal de todos aquellos que trabaja-
mos en el Grupo Colonial, que no es otro que la creación de va-
lor a largo plazo para nuestros accionistas.

ConCluSIón

El proceso de reestructuración ha supuesto un esfuerzo muy 
importante, que finalmente ha culminado con éxito gracias a la 
contribución de todos: accionistas, acreedores, asesores y 
todo el equipo humano de Grupo Colonial, con la permanente 
voluntad de mejorar el nivel de apalancamiento para consolidar 
el liderazgo del Grupo.

Debo agradecer a todos ellos su elevado compromiso y la con-
fianza depositada en todo momento en la compañía.

Con la reestructuración hemos sentado las bases para iniciar 
una nueva etapa con una estructura de capital reforzada, reafir-
mando la estrategia tradicional de Colonial. Esta nueva etapa 
se afronta con el apoyo de entidades financieras de primer ni-
vel, tanto españolas como europeas, y el apoyo de socios inter-
nacionales de reconocido prestigio en el sector inmobiliario.

Señores accionistas, he intentado, en estas líneas, resumir los 
aspectos más destacados acontecidos a la compañía durante 
el ejercicio 2010, nuestra estrategia actual y nuestras pers-
pectivas de crecimiento futuro. Deseo transmitirles, una vez 
más, mi agradecimiento por mantener su confianza en Colonial, 
en estos momentos tan trascendentes para el futuro de la 
compañía. Esta gratitud la hago extensiva a los empleados de 
Grupo Colonial, quienes, con su profesionalidad y esfuerzo dia-
rio, han hecho posible el cumplimiento de los ambiciosos obje-
tivos del plan que nos habíamos marcado.





Evolución  
del negocio 
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Pere Viñolas serra
Consejero delegado
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eDouarD Vii, ParÍs

la ComPaÑÍa De referenCIa Del merCaDo De ofICInaS  
en la Zona euro 

una cartera de excelente calidad, que incluye grandes y modernos edificios 
de oficinas alquilados a primeras firmas representativas de los más variados 
sectores económicos.

ubicaciones estratégicas: nuestro patrimonio se extiende por los centros 
de negocio de tres de las ciudades más importantes de Europa: París, Madrid 
y Barcelona. 

Probada experiencia en la promoción y rehabilitación de inmuebles, con 
una cartera de proyectos en desarrollo y en estudio de más de 106.000 m2.

Con una cartera en alquiler que 
asciende a 4.995 millones de euros, 
el nuevo Grupo Colonial posee uno 
de los patrimonios inmobiliarios más 
relevantes de Europa

86 5 5 4 5 15 18 62
62 29 4 5 

Valoración por usos

Oficinas 86%

SIIC 5%

Resto 5%

Retail 4%

Valoración por mercados

París 62%Madrid 18%

Barcelona 15%

SIIC 5%

Valoración por zona

Prime CBD 62%

Prime BD 29%

SIIC 5%

Otros 4%
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SItuaCIón Del merCaDo1

Torre bcn, barcelona

•  El  stock de oficinas en Barcelona al final del último trimestre de 2010 se 
sitúa en 5.900.000 m2 frente a los 5.664.319 m2 del ejercicio anterior. La 
tasa de disponibilidad en la zona prime continúa creciendo, si bien en el último 
trimestre, el ritmo de aumento ha sido inferior a los trimestres anteriores, al 
cierre del ejercicio esta tasa de disponibilidad se situaba en 13,5%.

•  La demanda se ha mostrado más activa a principios de 2010 que en el 
último semestre, un hecho destacable y poco habitual. En todo 2010 se 
han producido un total de 486 operaciones. De éstas, el 11% han sido 
mayores de 1.000 m2, en línea con años anteriores.

•  Sin duda, una de las zonas que mayor contratación ha registrado es la de 
Nuevas Áreas de Negocio, donde se ha firmado el 42% de la superficie. 
Además, es en esta zona donde se han firmado casi el 50% de las 
operaciones mayores de 1.000 m2.

•  La contratación de oficinas durante el año 2010 ha ascendido a 264.500 m2, 
lo que supone un 23% más que en el ejercicio 2009, siendo el primer 
trimestre del año el más activo, con una absorción de casi 95.000 m², 
mientras que el resto de año la absorción media por trimestre no superó  
los 55.000 m².

•  A finales del ejercicio 2010, la renta máxima prime se mantiene estable y 
se sitúa en los 19 €/m²/mes.

•  El alto nivel de superficie disponible, sumado a la actitud cauta de la 
demanda, ha propiciado que las rentas se hayan visto, de nuevo, ajustadas 
a la baja.
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•   Al finalizar el ejercicio 2010, el stock se sitúa en los 
14.677.951 m², lo que supone un aumento del 13,6% 
comparado con el mismo periodo del ejercicio anterior.

•  El volumen de contratación total durante 2010 ha sido de 
422.000 m², un 36% superior respecto al año anterior. Cabe 
destacar que las operaciones pequeñas, menores de 1.000 m², 
han sido las protagonistas del mercado, con un 73% sobre el 
total de transacciones.

•  En el año 2010 la contratación en la Île-de-France ha sido de 
2,16 millones de m², lo que supone un ascenso del 15% con 
respecto al ejercicio 2009. En este contexto, el mercado de 
París CBD se ha comportado de manera notable, con un 
volumen de 423.600 m² en el ejercicio 2010.

•  En cuanto a la oferta disponible, ésta se mantiene estable en 
los 3,6 millones de m² en toda la región de París, mientras que 
en la zona CBD se sitúa en los 1,5 millones de m². Con todo 
esto, cabe indicar que la tasa de disponibilidad se sitúa en un 
5,3%.

•  La tasa de disponibilidad sigue creciendo aunque ligeramente, 
superando el 10%, pero ya se ve una cierta tendencia a la 
estabilización.

•  Las rentas han seguido disminuyendo durante este ejercicio en 
todas las zonas, de manera moderada, situándose los precios 
en zona prime alrededor de los 27 €/m2/mes.

•  Los precios medios de alquiler en el área de CBD en París 
rondan los 750 €/m²/año, lo que supone un aumento de un 7% 
respecto al año anterior.
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MERCADO DE INVERSIONES
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•  Barcelona: Como ha ocurrido a lo largo de todo 2010, en este último 
trimestre del año ha continuado la demanda de inmuebles de oficinas por 
parte de los inversores privados. Esta demanda sigue estando fuertemente 
insatisfecha, al no encontrar el producto deseado. Los inversores siguen in-
teresados en oficinas en ubicaciones prime, pero al no tener alternativas 
interesantes, se han visto forzados a invertir en locales comerciales en zona 
prime y en sucursales bancarias. Los inversores descartan hacer sus ofertas 
por los edificios basándose en las rentas de los contratos, y toman como 
base las rentas de mercado actuales, ya que una amplia mayoría de edificios 
se encuentra con rentas por encima de mercado en un momento en que no 
hay una perspectiva de incremento significativo de rentas a corto-medio 
plazo. En cuanto a las rentabilidades mínimas para los mejores edificios en la 
zona prime de Barcelona, éstas se sitúan en torno a un 6%.

•  Madrid: La demanda para edificios de oficinas en Madrid se centra prin-
cipalmente en edificios en las mejores ubicaciones de prime y CBD. También, 
en menor medida, interesan oficinas situadas en zonas secundarias dentro 
de la M-30 y periféricas cercanas muy consolidadas, como el entorno de la 
M-30. Las principales transacciones de 2010 se han producido a partir de 
operaciones de sale & leasebacks, continuando así la tendencia iniciada 
hace ya un par de años de empresas que se plantean este tipo de operación 
como fuente de financiación. Las oportunidades existentes son de todos los 
tamaños y en todas las zonas de Madrid. La rentabilidad prime para el último 
trimestre del año se sitúa en un 5,75%.

•  París: El mercado de inversiones en París ha iniciado la senda de recupera-
ción con valores de activos crecientes. La demanda proviene, en particular, 
de los grandes inversores institucionales, que han considerado la inversión 
en inmuebles como un valor refugio en tiempo de recuperación de la actual 
crisis mundial, por lo que se centran en activos inmobiliarios de gran cali-
dad. El 50% del volumen de las inversiones realizadas durante 2010 se ha 
dado en edificios nuevos o recién rehabilitados. El volumen de inversión glo-
bal en la zona Île-de-France para el ejercicio 2010 ha sido de aproximada-
mente 8.300 millones de euros, lo que supone un incremento del 57% con 
respecto al ejercicio 2009. La rentabilidad en zona CBD de París para pro-
ducto prime se sitúa alrededor del 5%.

aV. DiaGonal, 409, barcelona
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HeCHoS releVanteS Del negoCIo

•  Los ingresos por rentas han alcanzado los 260,7 millones de 
euros. Un 67% de los ingresos (174,9 millones de euros) 
proviene de la contribución de la filial francesa del Grupo, 
Société Foncière Lyonnaise, mientras que los 85,8 millones de 
euros restantes han sido generados en España.  

•  Los ingresos por rentas disminuyen un 8%. En España la caída 
es del 14%, debido principalmente a inmuebles vendidos. 
Ajustando estos efectos y las entradas en explotación, los 
ingresos por rentas comparables –Like for Like– son del –5,5% 
(Barcelona: –8,6% y Madrid: –2,7%).

•  El margen de explotación (EBITDA) de la cartera de alquiler 
alcanza los 240,3 millones de euros, con un margen sobre 
ingresos del 92%.

•  En Francia, los ingresos por rentas disminuyen un 4,4%. En 
términos comparables se observa una disminución del 6,5%, 
caída que se ve principalmente compensada por una indem-
nización cobrada en el inmueble Miroirs (vendido al final del 
ejercicio) debido a la salida anticipada de un inquilino.

Diciembre acumulaDo – millones De euros 2010 2009 Var. % lIkE For lIkE %

ingresos por rentas barcelona 39 49 (20%) (9%)

ingresos por rentas madrid 47 50 (8%) (3%)

ingresos por rentas París 175 183 (4%) (7%)

Ingresos por rentas 261 282 (8%) (6%)

ingresos por repercusión gastos 43 45 (3%)

Gastos repercutibles a los inquilinos (46) (49) 6%

Gastos no repercutibles (1) (17) (10) (71%)

eBItDa rentas 240 268 (10%) (9%)

EBITDA/Ingresos por rentas Barcelona 94% 97% (04 pp)

EBITDA/Ingresos por rentas Madrid 90% 92% (02 pp)

EBITDA/Ingresos por rentas París 93% 94% (02 pp)

EBITDA/Ingresos por rentas 92% 95% (03 pp)

(1) Incluye gastos relacionados directamente con los inmuebles sin tener en cuenta los gastos de estructura, como por ejemplo gastos de personal.  
pp: puntos porcentuales.

Var. renTas (2010 VS. 2009)  – 
millones De euros barcelona maDriD ParÍs ToTal

Ingresos rentas 2009r 49 50 183 282

like for like (3,5) (1) (9) (14)

Proyectos y altas (1,2) 1 (5) (5)

Desinversiones (5,0) (3) (7) (16)

Ajustes indemnizaciones — — 13 13

Ingresos rentas 2010r 39 47 175 261

Variación total (%) (19,9%) (7,7%) (4,4%) (7,7%)

Variación like for like (%) (8,6%) (2,7%) (6,5%) (6,1%)
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•  La mayor parte de los ingresos se concentra en edificios de oficinas, un 88% 
del total. Cabe destacar que dos terceras partes de los ingresos por rentas 
provienen de la filial en París y una tercera parte, de España. En términos 
atribuibles, el 50% del cash flow se produce en Francia y el resto, en España.

aV. DiaGonal, 609-615 (el Dau), barcelona
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oCuPaCIón Del PatrImonIo InmoBIlIarIo

•  Superficie: Al cierre del ejercicio 2010, el Grupo Colonial cuenta con una 
cartera alquilable de 1.103.064 m²  (774.612 m2 sobre rasante), concentra-
da principalmente en activos de oficinas. La mayor parte de dicha cartera 
(81%) se encuentra en explotación a 31 de diciembre de 2010.

81 19 39 1 31 29
43 41 16

Superficie por estado

Proyectos 19%

Superficie por mercados

Barcelona 31%

París 39%

Superficie por zona

Otros 16%
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En explotación 81%

París 67%

Madrid 17%

Otros 1%

Madrid 29%

comPleJo De oFicinas illacuna, barcelona
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Barcelona Madrid París Total Colonial
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•  Ocupación: Al cierre del ejercicio 2010, la ocupación conjunta de las oficinas 
de Colonial alcanza el 84,5%, cifra inferior a la del cierre del año anterior. 
Incluyendo los otros usos de la cartera, la ocupación asciende a 86%.

En el mercado español, gran parte de la superficie desocupada corresponde 
a la entrada en explotación del edificio Recoletos y del edificio ILlacuna, así 
como a inmuebles no estratégicos (en particular, 20.000 m2 en Samontà, 
21). Excluyendo dichos impactos, la ocupación de Barcelona y Madrid se 
situaría en el 93,1% y el 90,2%, respectivamente.

En cuanto a París, gran parte de la desocupación corresponde a la superficie 
que estaba en rehabilitación de Washington Plaza, que ha entrado en explo-
tación durante el primer trimestre del ejercicio.

WasHinGTon PlaZa, ParÍs
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geStIón ComerCIal

•  Gestión de contratos: Durante el ejercicio 2010, el Grupo ha 
formalizado un total de 151.675 m² de nuevos contratos  
–altas y renovaciones a mercado–, un 72% en España y un 28% 
en Francia. Las nuevas rentas asociadas a dichos contratos su-
ponen un decremento del 13% respecto a las rentas anteriores, 
siendo de un –9% en España y un –17% en Francia.

•  Entre los contratos formalizados durante este ejercicio, desta-
camos los contratos firmados en el inmueble de Recoletos, 37, 
en Madrid, edificio cuya rehabilitación finalizó en el primer tri-
mestre del ejercicio y que cuenta con 17.206 m2 de superficie 
sobre rasante. Actualmente, este edificio está alquilado en un 
67%. Asimismo, cabe indicar los contratos formalizados en el 
edificio de ILlacuna, activo ubicado en el distrito de 22@ en 
Barcelona y cuya entrada en explotación se ha realizado a fina-
les del tercer trimestre (inmueble con una ocupación actual  
del 19%). 

Estas cifras se han producido en un entorno de elevadas caídas 
en los mercados, entre un 20% y un 30% desde el año 2007, 
por lo que la caída de rentas del Grupo se sitúa por debajo de la 
renta de mercado.

En París, cabe destacar la contratación de 4.000 m2 en el edifi-
cio Grenelle (2.700 m2 a SA Valtech y 1.400 m2 a Regus Sophia). 
Adicionalmente, hay que destacar que, con fecha de alta 1 de ene-
ro de 2011, se ha firmado un contrato con ESMA de 3.100 m2 
en dicho inmueble. Este activo, ubicado en el barrio de las emba-
jadas del centro de París, dispone del prestigioso sello de calidad 
HQE (Haute Qualité Environnementale).

La caída de la cartera de contratos del portfolio del Grupo Colo-
nial se muestra a continuación:

geStIón De ContratoS

Diciembre acumulaDo – m² 2010 2009

revisiones y renovaciones – barcelona 33.947 29.382

revisiones y renovaciones – madrid 61.122 39.868

revisiones y renovaciones – París 36.323 10.701

Total revisiones y renovaciones 131.391 79.951

% nuevas rentas vs. rentas anteriores (13%) (2%)

Total nuevos contratos 20.284 5.689

esfuerzo comercial total 151.675 85.640

CAÍDA DE CONTRATOS (% RENOVACIÓN DE CARTERA EN M2) (1)
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(1) Fechas de renovación en base a la mejor estimación de la potencial salida de los arrendatarios actuales sobre los datos del “rent roll” a 31 de diciembre de 2010.
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•  El potencial de crecimiento orgánico de las rentas de los inmuebles en explo-
tación del Grupo a diciembre de 2010 se sitúa en el +9% en Barcelona, 
+10% en Madrid y +13% en París. Este potencial es resultado de comparar 
los ingresos por rentas de los contratos actuales (contratos con ocupaciones 
y rentas actuales) con los ingresos por rentas que resultarían de alquilar la 
totalidad de la superficie a los precios de mercado estimados por los valo-
radores independientes a diciembre de 2010 (no incluye las rentas potencia-
les de los proyectos en cartera).

(1) Hasta Break Option.

comPleJo De oFicinas sanT cuGaT norD, barcelona
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una BaSe De ClIenteS DIVerSIfICaDa, SolVente y De CalIDaD

•  Portfolio de arrendatarios: A 31 de diciembre de 2010, Colonial contaba 
con una base de clientes solvente y diversificada. El primer cliente represen-
ta el 7% de las rentas netas totales del Grupo, y los veinte primeros clientes 
concentran el 48% de la facturación total del Grupo.

Por sectores de actividad, destacan aquellos que, por la tipología de su 
negocio, precisan de oficinas de calidad ubicadas en las zonas centrales  
de negocio. En este sentido, los sectores banca/seguros y servicios concen-
tran cerca del 65% de las rentas del Grupo a diciembre de 2010. 

RAnkIng De loS 20 PrInCIPaleS arrenDatarIoS (50% renta total)

rANkINg clienTe ciuDaD % s/ToTal renTas % acumulaDo

1 creDiT lYonnais               París 7% 7%

2 naTiXis immo eXPloiTaTion     París 6% 13%

3 FresHFielDs brucKHaus DerinGer París 4% 16%

4 minisTerio De asunTos eXTeriores madrid 3% 20%

5 Gas naTural sDG, sa barcelona 3% 23%

6 TV5 monDe, sa                  París 3% 25%

7 minisTerio De meDio ambienTe madrid 3% 28%

8 la monDiale GrouPe            París 2% 30%

9 allen & oVerY llP             París 2% 32%

10 comuniDaD De maDriD madrid 2% 34%

11 loTerÍas Del esTaDo madrid 2% 36%

12 lYonnaise Des eauX France     París 2% 38%

13 ciTibanK inTernaTional Plc    París 2% 40%

14 aYunTamienTo De maDriD               madrid 1% 41%

15 banca cÍVica, sa                      madrid 1% 42%

16 asHursT llP                   París 1% 44%

17 aJunTamenT De barcelona            barcelona 1% 45%

18 olD enGlanD                   París 1% 46%

19 caiXa D’esTalVis i Pensions De barcelona     barcelona 1% 47%

20 accenTure barcelona 1% 48%

Servicios 17%

20 1 35 11 17 
11 5

DISTRIBUCIÓN DE CLIENTES POR SECTOR DE ACTIVIDAD

Telecomunicac. 11%
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e industria 5%
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profesionales 11%

Torres ÁGora, maDriD
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Venta De aCtIVoS

•  Desinversiones: Durante el año 2010 se han realizado desin-
versiones por un volumen de 411,7 millones de euros  
(114,6 millones de euros en España y 297,1 millones de  
euros en Francia).

En España, excluyendo la desinversión de productos no estra-
tégicos, cabe destacar las desinversiones de Sor Ángela de la 
Cruz y Les Punxes. En particular, Les Punxes se ha realizado 
con una prima del 2,3% sobre la última tasación (yield implícita 
del 5,3%), hecho que refleja el elevado apetito inversor para 
activos de las características de los de la cartera de Colonial.

En Francia, cabe destacar la inversión realizada por SFL en 
SIIC de París, consistente en la aportación de SFL a SIIC de 
París de dos inmuebles de oficinas (Michelet la Défense-Cofa-
ce y Les Miroirs) por un valor de 286 millones de euros, a cam-
bio de 50 millones de euros en efectivo y una participación final 
de SFL en SIIC de París del 29,999%. El margen de la venta de 
estos inmuebles (Michelet la Défense-Coface y Les Miroirs) se 
ve compensado por la indemnización de ATOS Origin como 
consecuencia de su salida anticipada y por la atribución del re-
sultado atribuible de SIIC de París.

Venta De aCtIVoS

ciFras en millones De euros

inmuebles VenDiDos 2010                  uso FecHa VenTa Precio ebiTDa

claudio coello, 53-55 locales mar. 10 3,1

sor Ángela de la cruz, 3 oficinas jun. 10 42,0

novo sancti Petri Hotel Hotel jun. 10 45,0

les Punxes oficinas dic. 10 24,5

Ventas de activos – españa 114,6 (16,1)

Projet T8 ene. 10 4,6

Pavillon H iV Hotel abr. 10 6,5

michelet la Défense oficinas dic. 10 159,7

les miroirs oficinas dic. 10 126,3

Ventas de activos – francia 297,1 (33,9)

total venta de activos 411,7 (50,0)

P. De la casTellana, 52, maDriD
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ProyeCtoS en DeSarrollo

•  Inversiones: En cuanto a las inversiones realizadas, cabe subrayar que la 
compañía tiene en cartera proyectos por más de 105.000 m2 sobre rasante, 
que entrarán en explotación entre 2011 y 2014 y que supondrán unas ren-
tas anuales aproximadas de más de 50 millones de euros a precios de mer-
cados actuales.

La cartera de proyectos en curso de desarrollo del Grupo Colonial es la 
siguiente:

martínez Villergas, 49 – madrid

Edificio situado en la confluencia de la M-30 con la Avenida América, en un 
entorno totalmente consolidado, a escasos minutos tanto del aeropuerto 
como del centro de la ciudad.

El edificio ofrece más de 24.000 m² de espacios totalmente diáfanos, que 
responderán plenamente a las necesidades de cualquier empresa, disponiendo 
de las mejores instalaciones y servicios. Por su configuración y ubicación, se trata 
de un edificio idóneo para una sede corporativa. Dispone de aparcamiento propio.

Parc Central 22@ – Barcelona

Proyecto de parque de oficinas situado en pleno Distrito 22@, frente a la 
Avenida Diagonal, una de las zonas de mayor proyección de la ciudad. 

El proyecto contempla un edificio de oficinas de 15.000 m2 integrados dentro 
de un complejo.

Los materiales y acabados serán de la máxima calidad, y estará diseñado para 
integrarse perfectamente en su entorno. Además, el complejo cuenta con una 
gran flexibilidad de espacios. Dispone de 136 plazas de aparcamiento en el 
mismo edificio.

Detalle de proyectos en desarrollo 

Entre la cartera diversificada de proyectos en curso de desarrollo de Colonial, 
destacamos los siguientes:

ProYecTos
enTraDa en  

eXPloTación % GruPo mercaDo uso
suPerFicie  

s/rasanTe (m²) (1)
YIElD oN  

coST (2)

Parc central 22@ a.1.6 - a.1.7 - a.1.2 2s 2014 100% barcelona oficinas 14.801

martínez Villergas, 49 2s 2011 100% madrid oficinas 24.205

Travessera de Gràcia 2s 2012 100% barcelona oficinas 8.205

españa 47.211 6,1%

champs Élysées 92 2s 2012 100% París oficinas 7.163

247 st Honoré 1s 2011 100% París Hotel 16.203

Quai le Gallo 2s 2012 100% París oficinas 32.710

otros París 3.120

francia 59.196 6,4%

total 106.407 6,0%

(1) Superficie una vez finalizado el proyecto.

En Champs Élysées 82/88 aplicamos el porcentaje del Grupo del 50% en todas las variables.

(2) Yield on cost: Renta de mercado 100% alquilado/valor de mercado al inicio del proyecto neto del deterioro de valor + capex.
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travessera de gràcia / amigó

Nuevo proyecto de dos edificios de oficinas de un total de 8.205 m² sobre ra-
sante, situado en la Travessera de Gràcia en su confluencia con la calle Amigó, 
a escasos metros de la Avenida Diagonal, en una zona de intensa actividad 
comercial y perfectamente comunicada. Proyecto con fachadas actualizadas 
de diseño singular. Superficies desde 200 hasta 540 m² por planta. Instalacio-
nes y calidades de altas prestaciones y energéticamente eficientes, que per-
mitirán solicitar la Certificación LEEDS.

Hotel mandarin (247-251, rue Saint Honoré)

Este edificio está siendo remodelado y cuenta con 22.000 m² de superficie 
neta. Está situado en el distrito 1.º, a dos pasos de la plaza Vendôme.

Ha sido objeto de dos importantes campañas de construcción, una en los años 
treinta por el arquitecto Charles Letrosne y otra en los años cincuenta por los 
arquitectos Marcel Réby y François Robic.

Históricamente este edificio estuvo destinado a oficinas de compañías de 
seguros, a excepción de la planta baja, dedicada a tiendas de moda y lujo. El 
inmueble, que albergó en los años setenta y ochenta servicios del Ministerio de 
Justicia, está siendo remodelado con vistas a la creación de un hotel de cuatro 
estrellas, posicionándose como uno de los hoteles de referencia en el centro 
de París. Se prevé su finalización y posterior entrada en explotación a finales 
del primer trimestre de 2011.

Quai le gallo

Situado en los límites de la ciudad de París, se encuentra dentro del área de la 
Vallée de la Culture Community Revival Project. 

El proyecto de rehabilitación convertirá el inmueble en un complejo de oficinas 
de alto rendimiento completamente nuevo. El edificio principal se utilizará para 
oficinas, pero se verá reforzado por una nueva extensión que albergará centro 
de servicios, restaurante, cafetería, conserjería, anfiteatro, salas modulares de 
conferencias y salas de fitness. La incorporación de soluciones técnicas 
innovadoras se ha diseñado para lograr una funcionalidad óptima y una total 
flexibilidad de uso, atendiendo al mismo tiempo al desarrollo sostenible y a los 
objetivos de responsabilidad ambiental. Todas estas características posicionan 
este activo como uno de los más atractivos para la demanda actual en el 
mercado de alquiler y de inversión de París.

marTÍneZ VillerGas, 49, maDriD

cÉZanne sainT HonorÉ, ParÍs







Cartera
de inmuebles



INFORME ANUAL 2010 ColonIal      34

una Cartera PatrImonIalISta De CalIDaD

Cartera De alQuIler – ClaSIfICaCIón Por SuPerfICIe (m2) – 2010

suPerFicie en eXPloTación ProYecTos en curso

eDiFicios       oFicinas
cenTros 

comerciales

ParQues 
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total Cartera 

alQuIlaBle      eDiFicios oFicinas
cenTros  

comerciales

ParQues  
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total  

Cartera

 París  281.911 26%  28.700 3%  —  —  20.751 2%  331.362 30%  73.841 7%  6.369 1%  —  —  20.315 2%  431.886 39%

 barcelona  275.800 25%  7.305 1%  —  —  —  —  283.105 26%  50.792 5%  57 0%  3.905 0%  —  —  337.859 31%

 madrid  263.699 24%  10.084 1%  —  —  8.073 1%  281.856 26%  32.797 3%  4.868 0%  —  —  —  —  319.522 29%

 resto españa  —  —  2.277 0%  —  —  —  —  2.277 0%  —  —  —  —  —  —  11.519 1%  13.796 1%

 total  821.410 74%  48.366 4%  —  —  28.824 3%  898.601 81%  157.430 14%  11.294 1%  3.905 0%  31.834 3%  1.103.064 100%

Cartera De alQuIler – ClaSIfICaCIón Por Valor De merCaDo  (mIlloneS De euroS) – 2010

suPerFicie en eXPloTación ProYecTos en curso

eDiFicios       oFicinas
cenTros 

comerciales

ParQues 
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total Cartera 

alQuIlaBle     eDiFicios oFicinas
cenTros  

comerciales

ParQues  
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total  

Cartera

 París  2.395 51%  42 1%  —  —  —  —  2.437 51%  334 7%  107 2%  —  —  220 5%   3.097 65%

 barcelona  627 13%  34 1%  —  —  —  —  661 14%  56 1%  —  —  —   —   —  —  718 15%

 madrid  813 17%  0 0%  —  —  21 0%  835 18%  76 2%  —  —  —   —   —  —  910 19%

 resto españa  —  —  1 0%  —  — 16 0% 17 0%  —  —  —  —  —  —  — —  17 0%

 total negoCIo  3.836 81%  78 2%  —  — 37 1%  3.950 83%  466 10%  107 2% — —  220 5%  4.743 100%

Participación SIIC de París 252

 total negoCIo Incluyendo SIIC de París  4.995

alFonso Xii, 62, maDriD
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Portfolio en alquiler

• 4.995 millones de euros total valor activos

• 1.103.064 m2 superficie total

• 81% superficie alquilable

• 86% edificios de oficinas

• 86,0% porcentaje ocupación total 

Cartera De alQuIler – ClaSIfICaCIón Por SuPerfICIe (m2) – 2010

suPerFicie en eXPloTación ProYecTos en curso

eDiFicios       oFicinas
cenTros 

comerciales

ParQues 
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total Cartera 

alQuIlaBle      eDiFicios oFicinas
cenTros  

comerciales

ParQues  
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total  

Cartera

 París  281.911 26%  28.700 3%  —  —  20.751 2%  331.362 30%  73.841 7%  6.369 1%  —  —  20.315 2%  431.886 39%

 barcelona  275.800 25%  7.305 1%  —  —  —  —  283.105 26%  50.792 5%  57 0%  3.905 0%  —  —  337.859 31%

 madrid  263.699 24%  10.084 1%  —  —  8.073 1%  281.856 26%  32.797 3%  4.868 0%  —  —  —  —  319.522 29%

 resto españa  —  —  2.277 0%  —  —  —  —  2.277 0%  —  —  —  —  —  —  11.519 1%  13.796 1%

 total  821.410 74%  48.366 4%  —  —  28.824 3%  898.601 81%  157.430 14%  11.294 1%  3.905 0%  31.834 3%  1.103.064 100%

Cartera De alQuIler – ClaSIfICaCIón Por Valor De merCaDo  (mIlloneS De euroS) – 2010

suPerFicie en eXPloTación ProYecTos en curso

eDiFicios       oFicinas
cenTros 

comerciales

ParQues 
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total Cartera 

alQuIlaBle     eDiFicios oFicinas
cenTros  

comerciales

ParQues  
emPresariales  

Y loGÍsTico oTros
total  

Cartera

 París  2.395 51%  42 1%  —  —  —  —  2.437 51%  334 7%  107 2%  —  —  220 5%   3.097 65%

 barcelona  627 13%  34 1%  —  —  —  —  661 14%  56 1%  —  —  —   —   —  —  718 15%

 madrid  813 17%  0 0%  —  —  21 0%  835 18%  76 2%  —  —  —   —   —  —  910 19%

 resto españa  —  —  1 0%  —  — 16 0% 17 0%  —  —  —  —  —  —  — —  17 0%

 total negoCIo  3.836 81%  78 2%  —  — 37 1%  3.950 83%  466 10%  107 2% — —  220 5%  4.743 100%

Participación SIIC de París 252

 total negoCIo Incluyendo SIIC de París  4.995

comPleJo De oFicinas sanT cuGaT norD, barcelona
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BarCelona

loCalIZaCIón De loS PrInCIPaleS aCtIVoS De ofICInaS 

Prime Central Business District
Business District

   1. Torre BCN
   2. Pg. dels Til·lers, 2-6
   3. Av. Diagonal, 682
   4. Av. Diagonal, 609-615
   5. Berlín, 38-48 / Numància, 46
   6. Travessera de Gràcia, 11
   7. Amigó, 11-17
   8. Av. Diagonal, 530-532
   9. Av. Diagonal, 409
10. Via Augusta, 21-23
11. Torre Marenostrum
12. Ausiàs Marc, 148
13. Glòries Diagonal
14. Complejo de Oficinas Parc Central
15. Complejo de Oficinas ILlacuna
16. Complejo de Oficinas Sant Cugat Nord
17. Complejo de Oficinas Sant Joan Despí

PG. Dels Til·lers, 2-6, barcelona



INFORME ANUAL 2010 ColonIal      37

carTera De alQuiler  
barcelona 2010         suPerFicie sobre rasanTe suPerFicie baJo 

rasanTe
suPerFicie  

ToTal
oFicinas rETAIl resiD. loGÍsT. HoTel

aV. DiaGonal, 409 4.531 0 4.531

aV. DiaGonal, 530 11.154 1.688 12.842

aV. DiaGonal, 609-615  
(el Dau) 21.748 18.989 40.737

aV. DiaGonal, 682 8.622 600 9.222

PeDralbes cenTre 0 6.762 0 6.762

ausiÀs marc / lePanT 6.379 1.792 8.171

berlÍn, 38-48 / numÀncia, 46 12.447 1.704 14.151

GlÒries - DiaGonal 11.672 536 12.208

illacuna 20.451 13.620 34.071

Til·lers 5.143 3.081 8.224

Via auGusTa, 21-23 3.558 0 3.558

Torre bcn 4.235 3.398 7.633

Torre Del Gas(1) 22.750 19.370 42.120

sanT cuGaT norD 27.904 21.061 48.965

samonTÀ, 21 22.248 7.121 29.369

eDIfICIoS SIngulareS 182.841 6.762 0 92.960 282.564

locales barcelona 543 543

Cartera en eXPlotaCIón 182.841 7.305 0 0 0 92.960 283.106

Parc cenTral 11.524 17.951 29.474

TraVessera De GrÀcia, 11 4.862 2.049 6.911

amiGó 4.090 2.189 6.279

samonTÀ, 19 3.905 3.905

berlÍn, 38-48 / numÀncia, 46 371 371

aV. DiaGonal, 609-615  
(el Dau) 248 248

Via auGusTa, 21-23 1.280 1.280

Torre bcn 5.600 5.600

aV. DiaGonal, 530 630 630

PeDralbes cenTre 57 57

ProyeCtoS & reHaBIlItaCIoneS 28.604 57 0 3.905 0 22.189 54.754

total BarCelona 211.445 7.362 0 3.905 0 115.149 337.861

(1) Proyecto desarrollado por una sociedad participada conjuntamente por Colonial y Gas Natural (participación 55%).

ANÁLISIS DE LA CARTERA DE ALQUILER 2010
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DETALLE DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

Diagonal, 609-615 – el Dau

Este conjunto urbano, formado por dos edificios de oficinas, un centro 
comercial y un amplio aparcamiento, está situado en uno de los principales 
polos de actividad terciaria y comercial que estructuran la Barcelona moderna 
surgida con la prolongación hacia el oeste de la Avenida Diagonal, auténtica 
columna vertebral de la ciudad. Los volúmenes cúbicos de las oficinas, con su 
forma escueta y rotunda, constituyen el rasgo visual más destacado de este 
edificio, hasta el extremo de que se le conoce popularmente como “el Dau”. La 
posición de los diversos cuerpos y el carácter porticado de las plantas bajas 
producen en torno al edificio un espacio público vivo y agradable, apto para el 
encuentro y para todo tipo de relaciones sociales. El sistema de organización 
espacial y recorridos está concebido según principios simples y claros. El 
resultado es una planta muy versátil y de gran capacidad de adaptación a 
diversos usos y disposiciones. Todo está pensado para favorecer la creación 
de un espacio de trabajo cómodo y agradable.

Superficie total: 40.985 m2

Diagonal, 682

Esta vistosa torre de oficinas de trece plantas de altura es el resultado de la 
renovación integral de un edificio preexistente, del que se ha conservado sólo 
su estructura. La operación llevada a cabo, que ha permitido dotar al edificio de 
los equipamientos y prestaciones más actuales, ha supuesto también un cam-
bio radical en su imagen externa e interna. El volumen, de líneas sobrias y ele-
gantes, presenta unas fachadas en forma de muro-cortina de gran transparen-
cia y riqueza cromática, donde predominan los tonos verdosos y acerados. El 
entorno ajardinado y las amplias zonas libres que lo rodean hacen que la silueta 
del edificio se perciba desde lejos y goce de amplias perspectivas. El trata-
miento genérico que aparece en tres de las fachadas se altera en la fachada 
que se abre a la Avenida Diagonal, incorporando un motivo formado por una 
sucesión de planos inclinados de vidrio, que orientan el edificio y ponen énfasis 
en la relación que la torre establece con la gran arteria urbana.

Superficie total: 9.222 m2

Diagonal, 409

Edificio de oficinas situado en la confluencia de la Avenida Diagonal con las 
calles Balmes y París. El edificio se compone de ocho plantas y todos los 
locales gozan de un contacto directo con el exterior y de óptimas condiciones 
de iluminación natural. La fachada es fiel a la arquitectura de los maestros de 
obras que tan profundamente han marcado la imagen del Ensanche barcelonés, 
con sus aberturas verticales dispuestas con un ritmo regular y una serie de 
elementos decorativos sobrios y elegantes que se repiten con pequeñas 
variaciones. El carácter tradicional de esta arquitectura no excluye, pues, una 
componente moderna ligada a las nociones de regularidad, repetición y 
austeridad decorativa que le son consustanciales. Ello hace de este edificio un 
espacio adecuado para disponer de lugares de trabajo que hagan compatible 
el prestigio de lo antiguo con la comodidad de lo actual. 

Superficie total: 4.531 m2
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Diagonal, 530

Elegante edificio de oficinas que ocupa una posición privilegiada en el tramo 
central de la Avenida Diagonal, en un punto de gran concentración de las 
actividades financieras y comerciales. Destaca por la brillante concepción de 
su fachada, cuya capa más externa está formada por un sistema de lamas 
verticales orientables de vidrio ahumado que actúan a modo de brise-soleil 
pero manteniendo el efecto de transparencia. La orientación variable de las 
lamas de vidrio introduce un gran dinamismo y una sorprendente vivacidad y 
riqueza de matices. La planta baja, protegida por una potente marquesina 
continua, permite la ubicación de locales comerciales muy cualificados. El 
edificio, de nueve plantas de altura, se dispone de manera que todos los locales 
poseen abundante luz natural. El carácter modular del sistema constructivo 
facilita la adaptabilidad de la distribución y la variedad en la dimensión de los 
locales. Los acabados interiores, de primera calidad, refuerzan la impresión de 
riqueza sin ostentación que ofrece el edificio en su conjunto.  

Superficie total: 13.472 m2

Pg. til·lers, 2-6

Este edificio, situado en Pedralbes, uno de los barrios más elegantes de la ciu-
dad, combina los grandes acristalamientos con la iconografía clasicista encar-
nada por pilastras, cornisas y tímpanos. El resultado es una construcción es-
pectacular y vistosa que añade, a la idea de funcionalidad propia de una 
moderna sede corporativa, el prestigio de lo simbólico representado, en este 
caso, por los fragmentos de arquitectura clásica que singularizan sus facha-
das. Todo ello queda potenciado por los amplios espacios ajardinados que ro-
dean la edificación, dotándola de un alto nivel de calidad ambiental.

Superficie total: 8.224 m2

torre marenostrum

Torre Marenostrum es uno de los edificios más singulares y relevantes que se 
ha realizado en la ciudad. Se trata de un edificio de oficinas de gran espec-
tacularidad, tanto por su ubicación, en el frente marítimo de la ciudad, como 
por su concepción de sinuosa y moderna arquitectura, inspirada en una  
forma rocosa acristalada azotada por los vientos y el agua a los pies del  
Mediterráneo. Todo ello lo convierte en un claro referente en el skyline barce-
lonés. La torre de 100 metros de altura consta de dos edificios independien-
tes, que proporcionan plantas diáfanas totalmente exteriores, dotadas de 
acabados e instalaciones de excelente calidad.

Superficie total: 42.120 m2
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maDrID  

loCalIZaCIón De loS PrInCIPaleS aCtIVoS De ofICInaS

Prime Central Business District
Business District

   1. Alfonso XII, 62
   2. Alcalá, 30-32
   3. Paseo de Recoletos, 37-41
   4. Paseo de la Castellana, 43
   5. Miguel Ángel, 11
   6. José Abascal, 56
   7. Capitán Haya, 53
   8. Centro Norte
   9. Torres Ágora/M-30
10. Ramírez Arellano, 37
11. Martínez Villergas, 49
12. López de Hoyos, 35
13. Paseo de la Castellana, 52
14. Francisco Silvela, 42
15. Ortega y Gasset, 100

cenTro norTe, maDriD
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carTera De alQuiler  
maDriD Y resTo De esPaÑa 2010 suPerFicie sobre rasanTe suPerFicie baJo 

rasanTe
suPerFicie  

ToTal
oFicinas rETAIl resiD. loGÍsT. HoTel

P. De la casTellana, 52 7.524 587 8.111

recoleTos, 37 17.202 5.340 22.542

casTellana, 43 5.998 2.464 8.462

miGuel ÁnGel, 11 6.300 3.049 9.349

JosÉ abascal, 56 12.349 6.425 18.774

alcalÁ, 30-32 9.088 1.700 10.788

alFonso Xii, 62 13.135 2.287 15.422

Francisco silVela, 42 5.725 3.654 9.379

orTeGa Y GasseT, 100 7.792 2.563 10.355

caPiTÁn HaYa 16.015 9.668 25.683

serrano GalVacHe 30.650 15.689 46.339

lóPeZ De HoYos, 35 7.140 4.105 11.245

cenTro norTe 13.997 6.949 8.073 42.343 71.362

ramÍreZ De arellano, 37 5.988 4.923 10.911

eDIfICIoS SIngulareS 158.903 6.949 8.073 104.797 278.722

locales maDriD 3.135 3.135

locales resTo De esPaÑa 2.277 2.277

Cartera en eXPlotaCIón 158.903 12.361 8.073 104.797 284.134

HoTel marina De la Torre 11.519 11.519

marTÍneZ VillerGas, 49 22.328 8.741 31.069

cenTro norTe 1.728 1.728

orense 4.868 4.868

ProyeCtoS & reHaBIlItaCIoneS 24.056 4.868 0 0 11.519 8.741 49.184

total maDrID y reSto De eSPaÑa 182.959 17.229 0 0 19.592 113.538 333.318

ANÁLISIS DE LA CARTERA DE ALQUILER 2010



INFORME ANUAL 2010 ColonIal      42

DETALLE DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

Castellana, 52

Edificio ubicado en el principal eje financiero y comercial de Madrid, en la glo-
rieta de Emilio Castelar. Destaca este edificio por una inusual fachada, de es-
tilo neoclásico y gran simplicidad de líneas que la estilizan y la personalizan. Su 
privilegiada situación permite disfrutar a sus usuarios de una gran luminosidad, 
de la que carecen los habituales edificios entre medianeras. Su interior es una 
moderna estructura de siete plantas, divisibles en tres módulos, que permiten 
afrontar con holgura y comodidad cualquier planteamiento de espacio laboral 
que se desee. Dispone de un exclusivo y amplio local comercial. Todo ello, junto 
a su excepcional ubicación en pleno Paseo de la Castellana, lo convierten en un 
gran edificio de oficinas.

Superficie total: 8.111 m2

miguel Ángel, 11

Edificio ubicado en el distrito de negocios de Madrid, a escasos metros del 
Paseo de la Castellana. Este singular edificio de oficinas de siete plantas ocu-
pa un lugar privilegiado en la confluencia de la calle Miguel Ángel con el Paseo 
del General Martínez Campos. A sus excelentes comunicaciones cabe añadir 
unos espacios para oficinas totalmente exteriores y diáfanos, distribuidos a lo 
largo de una imponente fachada de doble cristal y alrededor de un núcleo cen-
tral con tres ascensores, que permiten superficies de hasta 795 m² por planta. 
Cuenta con una planta baja comercial dividida en tres locales, cada uno  
de ellos con acceso independiente desde la calle. En sus plantas bajo rasante 
encontramos zona de aparcamiento con acceso directo a las plantas de  
oficinas.

Superficie total: 9.349 m2

recoletos, 37

Este inmueble, con más de 17.000 m² de oficinas distribuidas en plantas de 
hasta 1.910 m², está situado en uno de los puntos neurálgicos de Madrid. Un 
emplazamiento único caracterizado por su gran actividad económica y por la 
proliferación de edificios de carácter muy singular destinados a oficinas de re-
presentación de empresas multinacionales, hoteles de cuatro y cinco estrellas 
y viviendas de alto nivel. La exquisita rehabilitación integral que se ha efectua-
do en este edificio lo ha convertido en un referente arquitectónico dentro del 
eje Recoletos-Prado, así como en un lugar privilegiado para albergar oficinas 
de la más alta calidad. Una planta baja comercial y 175 plazas de aparcamien-
to completan un edificio excepcional en un entorno único.

Superficie total: 22.542 m2
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ramírez arellano, 37

Edificio perfectamente situado en la confluencia de la M-30 con la Avenida 
América, en un entorno totalmente consolidado, a escasos minutos tanto del 
aeropuerto como del centro de la ciudad. Por su configuración, diseño arqui-
tectónico y estratégica ubicación, se trata, sin lugar a dudas, de un referente 
en el paisaje urbano de Madrid. El edificio ofrece espacios totalmente diáfa-
nos, funcionales, totalmente exteriores, que responderán plenamente a las 
necesidades de cualquier empresa, disponiendo de las mejores instalaciones y 
servicios. Por su configuración y ubicación, podríamos considerarlo como un 
edificio idóneo para una sede corporativa. Dispone de aparcamiento propio.

Superficie total: 10.911 m2

torres Ágora – m-30

Torres Ágora no sólo ensambla dos cuerpos distintos en un sabio ejemplo de 
buen hacer arquitectónico, lo hace también con conceptos muy estudiados y 
aparentemente antagónicos, como son complejidad y sencillez, transparencia 
y opacidad, belleza y funcionalidad, que definen y dan a este inmueble la noto-
riedad que merece. Contribuye de manera especial a ello la singular fachada 
Chromascreen, totalmente translúcida desde el interior y opaca desde el exte-
rior, que subraya el carácter innovador del conjunto. Las torres constan de ca-
torce plantas de oficinas y cuentan con abundante luz natural y magníficas 
vistas sobre la ciudad. La ubicación, junto a la M-30 cerca de Arturo Soria, una 
de las zonas más dinámicas de Madrid, le permite disponer de excelentes co-
municaciones con toda la ciudad y el aeropuerto de Barajas. Dispone de un 
aparcamiento propio de gran capacidad. Es, sin lugar a dudas, una muestra 
brillante de buena arquitectura y un referente a tener en cuenta por cualquier 
empresa que desee contar con unas instalaciones de primer nivel. 

Superficie total: 46.339 m2

Capitán Haya, 53

Capitán Haya es una calle que arranca del Palacio de Congresos, sube paralela 
al Paseo de la Castellana y termina cerca de la Plaza Castilla. Es en ese 
entorno, en su parte más alta, donde se erige este notable edifico de diez 
plantas caracterizado por un diseño elegante, con una estructura rectangular 
sin ostentaciones, de una concepción aparentemente sencilla. El edificio 
respira confort y una atmósfera de equilibrio y distinción sumamente agradable 
que se aprecia en las distintas partes que lo conforman.

La amplitud de sus plantas, totalmente exteriores, le confiere unas cualidades 
óptimas para cualquier empresa que demande un espacio de trabajo distinto  
de los habituales. Dispone de excelentes infraestructuras y comunicaciones.

Superficie total: 25.683 m2
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ParÍS  

loCalIZaCIón De loS PrInCIPaleS aCtIVoS De ofICInaS

   1. Centre d’Affaires Le Louvre
   2. Washington Plaza
   3. Galerie des Champs-Elysées
   4. Champs-Elysées, 90
   5. Champs-Elysées, 92
   6. Cézanne Saint Honoré
   7. Edouard VII
   8. Charles de Gaulle, 176 (Neuilly)
   9. Rives de Seine
10. Le Gallo, 46
11. Iéna, 96
12. Wagram, 131
13. Grenelle, 103 (Telegraphe)
14. Haussmann, 104-110
15. Capucines, 12
16. Hanovre, 6
17. Ilot Richelieu
18. Rue Sant Honoré, 247
19. Le Vaisseau (2 allé des Moulineaux)
20. Prony-Wagram (108-112 avenue de Wagram)Quai le Gallo, 46, ParÍs
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carTera De alQuiler  
Francia 2010 suPerFicie sobre rasanTe suPerFicie baJo 

rasanTe
suPerFicie  

ToTal
oFicinas rETAIl resiD. loGÍsT. HoTel

call-lDa 28.648 5.648 0 0 2.134 5.614 42.044

caPucines 0 2.243 0 0 0 0 2.243

eDouarD 7 28.112 16.044 4.509 0 4.502 9.930 63.097

HanoVre lb 110 0 61 0 0 296 467

iloT ricHelieu 24.392 0 0 0 5.095 10.248 39.735

c. elYsÉes 90 2.359 491 0 0 0 0 2.849

cÉZanne sainT HonorÉ 23.134 1.849 0 0 0 3.288 28.271

PronY-WaGram 7.100 0 0 0 449 3.119 10.668

sainT auGusTin 0 0 0 0 0 163 163

iÉna 7.285 0 0 0 0 5.463 12.748

108-112 WaGram 4.177 877 0 0 0 0 5.054

WasHinGTon PlaZa 37.201 460 0 0 2.241 13.272 53.174

Hauss. 104-110 5.899 339 0 0 0 1.325 7.562

neuillY 5.621 492 0 0 0 2.737 8.850

issY les moulineauX 6.026 0 0 0 0 2.321 8.347

riVes De seine 20.270 0 0 0 1.760 6.589 28.619

rome-Vienne 0 0 0 0 0 163 163

103 Grenelle 15.177 258 0 0 0 1.872 17.307

Cartera en eXPlotaCIón 215.510 28.700 4.570 0 16.181 66.400 331.362

WasHinGTon PlaZa 2.368 2.313 4.681

call-lDa 1.032 8.563 9.595

108-112 WaGram 638 638

247 sainT HonorÉ 172 16.147 5.705 22.024

c. elYsÉes 8288 1.769 3.036 4.805

c. elYsÉes 92 4.209 3.396 36 7.641

cÉZanne sainT HonorÉ 1.277 1.504 2.781

c. elYsÉes 90 1.619 1.619

Quai le Gallo 31.003 1.275 8.434 40.712

neullY 842 842

PronY-WaGram 532 532

iÉna 360 360

HanoVre lb 2.893 1.401 4.294

ProyeCtoS & reHaBIlItaCIoneS 43.369 6.369 0 0 17.422 33.364 100.524

total franCIa 258.879 35.069 4.570 0 33.603 99.764 431.886

ANÁLISIS DE LA CARTERA DE ALQUILER 2010
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Centre d’affaires le louvre

Este histórico edificio de 1852 constituye una auténtica joya por su ubicación, 
en pleno centro del París más característico y con más estilo, entre la Rue  
St. Honoré y la Rue de Rivoli, de la que forma parte por su diseño. Se encuentra 
al lado del Museo del Louvre, al que se accede con sólo cruzar la calle, a pocos 
pasos del Palais Royal y la Comédie Française y cerca también de la ópera. Su 
integración en este entorno artístico-cultural es sencillamente perfecta.  
En 1975 se inicia la creación, en la planta baja, de un centro empresarial mo-
derno, Le Louvre des Antiquaires, el centro especializado más importante del 
mundo. A partir de 1978, el edificio se convierte en el primer centro empresa-
rial de París. Una cuarta parte del espacio del inmueble está dedicada a locales 
comerciales (básicamente anticuarios) y el resto está dedicado a oficinas.

Superficie total: 51.639 m2

Washington Plaza

Inmueble de sólido aspecto y original fachada, que se ha sabido mantener y 
que se convierte, después de su total y excelente reforma de 1993, en un 
singular edificio de oficinas que le permite estar entre los primeros puestos del 
mercado parisino. Disfruta de una situación privilegiada al lado de los Campos 
Elíseos, muy cerca del Arco del Triunfo, y dispone de una gran superficie bási-
camente dedicada a oficinas con las prestaciones y servicios que exige el mer-
cado actual para un inmueble de estas características.

Superficie total: 57.855 m2

Cézanne Saint Honoré

La característica principal de este conjunto inmobiliario, que por lo tanto lo 
singulariza, es que está formado por dos edificios totalmente independientes 
situados a ambos lados de una calle privada (Paul Cézanne) que atraviesa el 
conjunto del que forma parte. Es una sólida construcción típica de los años 
treinta a la que la ausencia de muros de carga ha permitido, además de una 
restauración completa, la creación de amplios y gratos espacios que permiten 
la adaptación a cualquier tipo de trabajo. Por la excelencia de los trabajos de 
restauración desarrollados, el conjunto ha recibido el premio SIMI 2004 al edi-
ficio del año.

Superficie total: 31.052 m2

DETALLE DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS
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edouard VII

Este espléndido conjunto que ocupa un lugar de privilegio al lado de la Ópera 
Garnier es una muestra perfecta del París más representativo creado por 
Haussmann, el inventor de los grandes bulevares y, en cierto modo, del París 
que conocemos. En su rehabilitación únicamente se han mantenido las facha-
das y algunos elementos de carácter, como las escaleras y los ascensores, con 
unos resultados francamente espectaculares. El conjunto se complementa 
con la ubicación en uno de los barrios más animados de París, donde se hallan 
grandes almacenes, tiendas, cines, restaurantes, la famosa ópera y el mítico 
Olimpia de París junto con la mayor concentración de empresas de la ciudad. 

Superficie total: 63.097 m2

rives de Seine

Se trata de un inmueble muy bien concebido, como lo prueba la perfecta inte-
gración con su entorno, básicamente condicionado por el eje fluvial y la elec-
ción de su nombre que, de manera tan apropiada, ostenta y lo define. El edificio, 
que tiene dieciséis plantas, cuenta con un amplio vestíbulo que domina el Sena 
y dispone de un acceso privilegiado a través de los muelles del río. La capaci-
dad de dividir su fachada en dos partes desiguales le confiere una esbeltez de 
la que carecen otros edificios similares a su alrededor. Después de una profun-
da y rigurosa reforma finalizada en 2001, el edificio tiene un aspecto total-
mente actual, por lo que resulta difícil creer que fuera construido en 1974. En 
cuanto a su ubicación, tiene justo detrás la Gare de Lyon y, al otro lado del río, 
la de Austerlitz. Se encuentra, por lo tanto, muy cerca del Ministerio de Econo-
mía y de la espectacular Biblioteca de Francia.

Superficie total: 28.619 m2

avenue Wagram, 131

Edificio situado entre el Parque Monceau y la plaza de l’Etoile, en un barrio en el 
que numerosas instituciones financieras han elegido instalar su sede social,  
el edificio hace esquina con la calle Prony. Su notable visibilidad y fuerte identi-
dad de sus fachadas de piedra erosionada, vidrio y metal, hacen de la propiedad 
una herramienta eficaz de comunicación, moderna y valiosa para el usuario.

131 Wagran ofrece 7.800 m2 de oficinas e instalaciones y es ideal para alber-
gar la sede corporativa de una empresa. Fue totalmente reformado en 1994 y 
se compone de nueve plantas de oficinas, que se alzan sobre cuatro plantas 
subterráneas. 

Su ubicación en el distrito central de negocios de París coloca el edificio en un 
entorno económico dinámico y muy popular entre las grandes empresas inter-
nacionales. Es también un edificio muy bien situado, tanto en transporte públi-
co o en privado. El interior del edificio fue totalmente renovado y equipado con 
instalaciones de alta calidad, y situaron el inmueble como una excelente opor-
tunidad para implantarse en un distrito histórico de París, donde hay una gran 
oferta comercial y de servicios.

Superficie total: 11.200 m2





Valoración  
de activos
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ValoraCIón Del PatrImonIo InmoBIlIarIo     

•  El negocio de alquiler del Grupo Colonial al cierre del ejercicio 2010 ha sido 
valorado por Jones Lang LaSalle, CB Richard Ellis y BNP Paribas Real Estate 
en 4.995 millones de euros. 

•  Estas valoraciones se llevan siempre a cabo de acuerdo con las Normas de 
Regulación de la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) comprendi-
das en el llamado “Red Book”– Manual de Valoraciones. Las valoraciones de 
mercado definidas por la RICS están reconocidas internacionalmente por 
asesores y contables de inversores y corporaciones propietarias de activos 
inmobiliarios, así como por The European Group of Valuers (TEGoVA) y The 
International Valuation Standards Committee (IVSC). Los fees de los valo-
radores están basados en un importe fijo entre el Grupo y los valoradores y 
son independientes del valor del portfolio. Un resumen de los informes de 
valoración se anexa en este capítulo.

•  Un total de 4.743 millones de euros corresponden a la cartera de activos 
ostentada directamente por el Grupo Colonial y 252 millones de euros  
corresponden al valor de la participación del 29,999% de SFL en SIIC de 
París (NAV atribuible a 31/12/2010), inmobiliaria cotizada en el mercado  
de París con un portfolio de oficinas de más de 1.400 millones de euros. 

•  Respecto a la valoración al cierre del primer semestre del ejercicio, el valor de 
la cartera se mantiene estable, si bien en términos homogéneos ha aumenta-
do un 2,4%,  además cabe destacar la conciliación del valor de mercado se-
ñalada en el anexo 4. 

Valoración  
De acTiVos   
millones De euros 31 Dic. 10 30 Jun. 10 31 Dic. 09

Dic. 10 VS. 
 Jun. 10

Dic.10 VS. 
Dic. 09 ExIT YIElD

ToTal
lIkE For 

lIkE ToTal
lIkE For 

lIkE 31 Dic. 10 30 Jun. 10 31 Dic. 09

barcelona 606 645 660 (6,1%) (2,5%) (8,2%) (4,5%) 6,12% 6,20% 6,20%

madrid 729 746 833 (2,2%) (2,2%) (12,5%) (7,3%) 6,22% 6,31% 6,30%

París 2.494 2.702 2.697 (7,7%) 4,8% (7,6%) 5,4% 5,42% 5,66% 5,97%

Cartera en renta 3.829 4.093 4.191 (6,5%) 2,2% (8,6%) 1,1% 5,68% 5,88% 6,08%

barcelona 112 120 127 (6,9%) — (11,9%) —

madrid 181 177 179 2,2% — 1,1% —

París 604 570 527 5,9% — 14,6% —

Proyectos + altas nuevas 896 867 832 3,4% — 7,7% —

otros 17 18 79 (5,3%) (5,3%) (78,0%) (22,0%)

total negocio Patrimonial 4.743 4.978 5.102 (4,7%) 2,4% (7,1%) 2,2% 5,60% 5,79% 5,90%

Valor participación 
siic de París 252 — — — —

total negocio Patrimonial 
incluyendo SIIC de París 4.995 4.978 5.102 0,3% 2,4% (2,1%) 2,2%

cÉZanne sainT HonorÉ, 46, ParÍs
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rePercusión PromeDio (€/m2) 31 Dic. 10 30 Jun. 10 31 Dic. 09

oficinas barcelona 3.749 3.841 3.914

oficinas madrid 4.503 4.567 4.772

oficinas París (1) 7.950 7.588 7.543

total cartera en renta 6.079 5.933 5.979

total cartera 5.739 6.025 6.102

(1) En el caso de París, los parámetros se calculan para el conjunto de usos.

Nota: No consideramos Proyectos, ni otros activos, ni altas nuevas.

millones De euros 31 Dic. 10 31 Dic. 09 lIkE For lIkE

barcelona 606 635 (4,5%)

madrid 729 787 (7,3%)

París 2.494 2.366 5,4%

otros 17 22 (22,0%)

Proyectos 896 832 7,7%

total negocio Patrimonial 4.743 4.642 2,2%

DiaGonal 682, barcelona

YIElD neTa 100% alQuilaDo 31 Dic. 10 30 Jun. 10 31 Dic. 09

oficinas barcelona 6,11% 6,05% 5,92%

oficinas madrid 6,28% 6,21% 5,96%

oficinas París 5,80% 5,90% 6,30%

86 5 5 4 5 15 18 62
62 29 4 5 

Valoración por usos

Oficinas 86%

SIIC 5%

Resto 5%

Retail 4%

Valoración por mercados

París 62%Madrid 18%

Barcelona 15%

SIIC 5%

Valoración por zona

Prime CBD 62%

Prime BD 29%

SIIC 5%

Otros 4%

•  La clasificación del valor de la cartera de alquiler del Grupo por usos, por 
mercado y por tipo de producto se muestra a continuación:
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Situación  
económico–financiera        
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Cuenta De reSultaDoS ConSolIDaDa

Diciembre acumulaDo – millones De euros (3) 2010 2009 Var. Var. % 

ingresos por rentas 261 282 (22) (8%)

ingresos por repercusión gastos 43 45 (1) (3%)

Gastos repercutibles a los inquilinos (46) (49) 3 6%

Gastos no repercutibles (17) (10) (7) (71%)

ebiTDa rentas 240 268 (27) (10%)

otros ingresos 5 13 (8) (59%)

Gastos estructura (41) (45) 3 (8%)

ebiTDa negocio recurrente 205 236 (31) (13%)

EBITDA like for like 159 174 (15) (9%)

Ventas de activos en renta 412 286 126 44%

coste de ventas (462) (310) (152) (49%)

EBITDA venta de activos en renta (50) (24) (26) (108%)

resultado operativo antes de revalorizaciones netas, amortizaciones  
y provisiones e intereses 155 212 (57) (27%)

revalorizaciones netas de inversiones inmobiliarias 19 (513) 532 104%

amortizaciones y provisiones (279) (32) (247) —

resultado financiero (154) (303) 149 49%

resultado de act. continuadas antes de impuestos (261) (637) 376 59%

impuesto de sociedades (17) 75 (92) (122%)

resultado de actividades interrumpidas (1) (378) (53) (325) (607%)

socios minoritarios (84) 141 (225) (159%)

resultado atribuible al grupo – ePra (739) (474) (265) (56%)

resultado por acción ePra – céntimo de euro (3,3)

anÁlisis Del resulTaDo 2010 (2) bPa – 
cÉnTimos De € 

ebiTDa negocio patrimonial 205

resultado financiero recurrente (134)

resultado recurrente 70 0,3

Ventas de activos (50)

Variación valor de los activos & amortizaciones (261)

Variaciones de valor instrumentos financieros (11)

Gasto financiero no recurrente (10)

actividades discontinuadas (378)

resultado no recurrente (709) (3,1)

Impuesto y minoritarios (100) (0,4)

resultado atribuible al grupo (739) (3,3)

(1)  Durante el 2010 se ha reclasificado el negocio no estratégico (reserva de suelo residencial, viviendas en stock y Riofisa). A efectos comparativos, se presenta el 2009 con el mismo criterio de reclasifi-
cación.       

(2)  Dado que la anterior estructura de la financiación sindicada de Colonial no tenía un tramo asignado específicamente al segmento de suelo y promoción, no se presenta el impacto de la discontinuación del 
resultado financiero para dicha actividad para el ejercicio 2009.     

(3) N.º acciones dilución plena 2010: 22.598.712.808.
Presentación según formato recomendado por la EPRA (European Public Real Estate Association).
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•  El resultado neto consolidado del Grupo es negativo y asciende a  
–739 millones de euros. No obstante, cabe destacar que este resultado se 
debe, en su mayor parte, a saneamientos extraordinarios, una variación de 
valor de los activos negativa y al resultado negativo del negocio no estratégi-
co. Estas variaciones no suponen una salida de caja.

•  En cuanto al negocio recurrente, el resultado ha sido positivo, confirmando la 
acertada estrategia de la compañía de centrar su negocio en inmuebles de 
oficinas en Barcelona, Madrid y París. En particular, destacar la buena evolu-
ción de la filial SFL, que supone un 66% del EBITDA y que a su vez ha regis-
trado un beneficio neto positivo de 165 millones de euros.

•  El resultado operativo de la cartera de inmuebles (EBITDA) ha disminuido  
un 9% en términos homogéneos. La disminución de EBITDA se debe princi-
palmente a la disminución de los ingresos por rentas, que se analizan en de-
talle en el apartado de “Evolución del negocio”.

reSultaDo oPeratIVo

Diciembre acumulaDo – millones De euros 2010 2009 Var. %

ebiTDa rentas like for like 196 216 (9%)

ebiTDa estructura (41) (45) (8%)

ebiTDa otros ingresos like for like 3 2 73%

eBItDa negocio Like for Like 159 174 (9%)

ebiTDa no comparable 46 62 (26%)

eBItDa negocio recurrente 205 236 (13%)

cÉZanne sainT HonorÉ, 46, ParÍs
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BalanCe

acTiVo 2010 2009

Fondo de comercio de consolidación 247,1 494,1

En explotación 3.946,5 4.114,5

En curso, anticipos 558,8 532,8

inversiones inmobiliarias 4.505,3 4.647,3

inversiones método de participación 252,1 0,0

resto activos no corrientes 781,0 805,7

activos no corrientes 5.785,4 5.947,1

existencias 0,0 1.160,7

Deudores y otras cuentas a cobrar 48,3 50,8

otros activos corrientes 106,0 161,5

activos disponibles para la venta 1.923,6 1.318,0

activos corrientes 2.077,9 2.691,0

total activo 7.863,3 8.638,0

PasiVo 2010 2009

capital social 2.711,0 210,7

otras reservas (614,3) (822,6)

resultados del ejercicio (739,3) (474,0)

otros instrumentos de patrimonio 1,8 1.403,5

Valores propios (59,0) (61,9)

Fondos propios 1.300,2 255,8

minoritarios 993,0 969,8

Patrimonio neto 2.293,2 1.225,6

Deuda ent. crédito y otros pasivos financ. no corrientes 3.308,1 5.876,1

Pasivos por impuestos diferidos 180,1 173,0

otros pasivos no corrientes 135,1 235,1

Pasivos no corrientes 3.623,3 6.284,2

Deuda ent. crédito y otros pasivos financ. corrientes 50,1 277,4

acreedores y otras cuentas a pagar 70,3 198,9

otros pasivos corrientes 114,2 65,5

Pasivos asociados a activos para la venta 1.712,1 586,5

Pasivos corrientes 1.946,8 1.128,2

total pasivo 7.863,3 8.638,0
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reSultaDoS fInanCIeroS

reSultaDo fInanCIero

31 Diciembre – millones De euros 2010 2009 Var. %

ingreso financiero recurrente (18) (13) na

Gasto financiero recurrente 168 332 na

activación de financieros (15) (18) na

coste financiero % 4,34% 3,89% na

resultado financiero recurrente 134 301 na

Variaciones de valor instrumentos financieros 11 2 na

Gasto financiero no recurrente 10 0 na

resultado financiero 154 303 na

Durante 2010 se ha reclasificado el negocio no estratégico (reserva de suelo residencial, viviendas en stock y Riofisa), por lo que el ejercicio 2009 no es comparable.

•  El resultado financiero recurrente ha disminuido en más de 160 millones  
de euros respecto a 2009, principalmente debido a la disminución de  
la deu da neta (6.046 millones de euros a 31 de diciembre de 2009 vs.  
3.315 millones de euros a 31 de diciembre de 2010).

•  El tipo de interés medio para el ejercicio 2010 ha sido del 4,30% (4,34% 
incluyendo el impacto de gastos incurridos por la financiación) mientras que 
la media para el mismo periodo de 2009 fue del 3,80% (3,89% incluyendo 
el impacto de gastos por la financiación).

El incremento en el coste financiero es debido a que, al disminuir la deuda, la 
ratio de cobertura de tipo de interés se incrementa y, por tanto, la aportación 
de las coberturas al coste financiero es más alta (1,76% en 2010 vs. 0,72% 
en 2009).

•  El ingreso financiero asciende a +18,4 millones de euros incluyendo dividen-
dos y la puesta en equivalencia de la participación de SIIC de París es de  
15,3 millones de euros, así como ingresos financieros de cuentas corrientes 
y préstamos por importe de 3,1 millones de euros.

•  La activación de gastos financieros, que corresponden a la financiación de 
los proyectos patrimoniales en curso, ha sido de +15,3 millones de euros.

•  El impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias por variaciones del valor  
de mercado (MTM) de las operaciones de cobertura de tipos de interés  
asciende a −10,6 millones de euros (−6,5 millones de euros del área de Pa-
trimonio España y −4,1  millones de euros de SFL), debido a la caída de los 
tipos de interés y al impacto en la cuenta de los resultados de los instrumen-
tos derivados que no tienen tratamiento contable de cobertura.



INFORME ANUAL 2010 ColonIal      70

Con fecha 19 de febrero de 2010, la Sociedad Dominante for-
malizó un acuerdo para la refinanciación de su deuda financiera 
con el sindicato de bancos y llegó a diversos acuerdos vinculan-
tes con el resto de sus entidades financieras acreedoras. 

La totalidad de los acuerdos con los acreedores bilaterales, así 
como los contratos firmados con el sindicato de bancos, se for-
malizaron en el “Acuerdo Marco de Refinanciación” que devino 
eficaz al haber sido emitido, por parte de un experto indepen-
diente nombrado por el Registro Mercantil, un informe favora-
ble sobre el acuerdo de refinanciación y el plan de viabilidad.

El acuerdo de refinanciación de la deuda contemplaba el cum-
plimiento de los siguientes aspectos:

•  Compromiso de los bancos acreedores tenedores de las obli-
gaciones convertibles emitidas por la Sociedad Dominante de 
ejecutar la conversión en capital. Con fecha 24 de marzo  
de 2010, han sido convertidas 13.061.219 obligaciones 
convertibles por importe de 1.413.664 miles de euros, que 
han supuesto la creación de 5.654.654.674 acciones. En 
consecuencia, se ha incrementado el capital social y la prima 
de emisión en 678.559 y 735.105 miles de euros, respecti-
vamente. 

•  Someter a la Junta General de Accionistas dos ampliaciones 
de capital. La primera de ellas mediante aportaciones dinera-
rias respetando el derecho de suscripción preferente de los 
accionistas por importe de 1.950 millones de euros, y con un 
precio de emisión de 0,12 euros por acción. El importe de di-
cha emisión se destinaría por la Sociedad Dominante, hasta 

un máximo de 50 millones de euros, a atender la gestión ordi-
naria de sus negocios. Cualquier exceso sobre estos 50 millo-
nes de euros se destinaría a repagar el préstamo sindicado.

La segunda ampliación, con aportaciones no dinerarias, por el 
mismo importe que la primera, deducidas las cantidades reci-
bidas en exceso de los 50 millones de euros en aplicación de 
lo anterior, y con un máximo de 1.900 millones de euros. La 
suscripción se realizaría por las entidades financieras partici-
pantes en el préstamo sindicado, por entidades de crédito 
con préstamos bilaterales, así como por parte de determina-
dos accionistas significativos, mediante aportaciones no di-
nerarias consistentes en los créditos mantenidos contra la 
Sociedad Dominante.

Ambas ampliaciones de capital han sido inscritas en el Regis-
tro Mercantil con fecha 30 de junio de 2010, por un importe 
conjunto de 1.821.387 miles de euros.

•  Escisión y aportación a la sociedad dependiente Colren, S.L.U. 
de la rama de actividad del negocio de suelo y promoción, que 
incluye las acciones de la sociedad dependiente Desarrollos 
Urbanísticos Entrenúcleos 2009, S.L.U., a la cual se aporta 
un proyecto en el área de Sevilla. Los pasivos asignados a 
esta rama de actividad incorporan deuda del anterior présta-
mo sindicado por importe de 795 millones de euros, de los 
que 275 millones de euros son convertibles en acciones de 
Colonial bajo determinadas condiciones. 

Con fecha 11 de marzo de 2010, la Sociedad Dominante ha 
realizado la aportación no dineraria del 100% de los activos y 
pasivos vinculados del proyecto inmobiliario denominado “Pro-
yecto Entrenúcleos” a la sociedad dependiente Desarrollos 
Urbanísticos Entrenúcleos 2009, S.L.U. 

eStruCtura fInanCIera

•  Tras la formalización de los acuerdos de refinanciación firma-
dos por Colonial el pasado 19 de febrero, la deuda financiera 
neta del negocio recurrente asciende a 3.315 millones de eu-
ros (sin incorporar la deuda del subgrupo Colren, al estar ésta 
registrada contablemente como actividad discontinuada) ver-
sus los 6.046 millones de euros registrados a 31/12/2009. La 
disminución se debe principalmente a las siguientes operacio-
nes:

 DEUDA Capitalización  Reclasificación  Otros DEUDA 
 31/12/2009 deuda a actividades   31/12/2010
   discontinuadas

6.046

3.315

EVOLUCIÓN DEUDA NETA 2010 – MILLONES DE EUROS
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El proyecto de escisión fue aprobado por la Junta General de Ac-
cionistas el 20 de abril de 2010 y éste ha sido inscrito en el Re-
gistro Mercantil de Barcelona el 1 de julio de 2010. Por su parte, 
la Junta General de Accionistas autorizó al Consejo de Adminis-
tración para la emisión de warrants convertibles en acciones de 
Colonial por importe de 275 millones de euros. Con fecha 28  
de julio de 2010 se ha formalizado la escritura pública relativa a 
los warrants relacionados con la financiación de Colren, S.L.U. 

Los pasivos financieros bilaterales aportados a Colren, S.L.U., 
incluyendo los asociados a la sociedad dependiente Desarrollos 
Urbanísticos Entrenúcleos 2009, S.L.U., ascendían a 146 millo-
nes de euros.

Con estas operaciones mercantiles se ha culminado el proceso 
de filiación del negocio de suelo y promoción de Grupo Colonial 
en Colren, estructurando la deuda de dicho subgrupo sin recurso 
financiero a Colonial.

•  Aportación a la sociedad dependiente Abix, S.L.U. del proyecto 
inmobiliario ILlacuna, sito en Barcelona. Dicha sociedad depen-
diente debía asumir la deuda con garantía existente en el  
momento de la aportación, que ascendía a 52 millones de euros, 
más la reasignación de 36 millones de euros del préstamo sindi-
cado. De esta última deuda, 23 millones de euros serán conver-
tibles en acciones de Colonial bajo determinadas circunstancias, 
para lo que se emitirán warrants por dicho importe. 

Con fecha 19 de noviembre de 2010, la Sociedad Dominante 
ha realizado la aportación no dineraria del 100% de los activos 
y pasivos vinculados del proyecto inmobiliario Llacuna a la so-
ciedad dependiente Abix, S.L.U. y la reasignación de los 35 mi-
llones de euros del préstamo sindicado más los intereses  
devengados hasta la fecha de aportación, que ascendían  
a 1,4 millones de euros. Asimismo, con fecha 25 de enero  
de 2011 se ha formalizado la escritura pública relativa a los 
warrants relacionados con la financiación de Abix, S.L.U.

•  Tras la formalización de los acuerdos anteriores, el importe de 
la deuda principal vinculada a la actividad ordinaria de gestión 
patrimonial de la Sociedad Dominante recoge hasta un importe 
total de 1.801 millones de euros del anterior préstamo sindica-
do, que tiene como garantía las acciones mantenidas por la So-
ciedad Dominante en las sociedades dependientes SFL, Torre 
Marenostrum, S.L. y FCC, así como la hipoteca sobre determi-
nados edificios en renta situados en España. Dicha deuda tiene 
un vencimiento a 31 de diciembre de 2014. El préstamo sindi-
cado incluido en el acuerdo de refinanciación contempla el 
cumplimiento de determinadas ratios financieras. A 31 de di-
ciembre de 2010, se han cumplido dichas ratios. A la fecha de 
formulación de las presentes cuentas anuales consolidadas, 
Grupo Colonial ha cumplido con todos los compromisos adqui-
ridos frente a sus entidades financieras acreedoras.

PrInCIPaleS magnItuDeS De DeuDa

El detalle de la deuda al cierre del ejercicio es el siguiente:

DeuDa fInanCIera neta
31 De Diciembre De 2010 – 
millones De euros SINDIcADo oTrA DEuDA ToTal cosTe Financ. GasTo Financiero ViDa meDia (aÑos)

Deuda neta – Holding 1.738 375 2.113 4,22% 120 4,2

Deuda neta – sFl 645 557 1.202 4,59% 35 2,7

Deuda neta consolidada 2.383 932 3.315 4,34% 154 3,7

Sin incluir negocios discontinuado.

108-112 WaGram, ParÍs
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La ratio LTV para el negocio recurrente asociado a la actividad patrimonial es 
del 66%.

Las principales características de la deuda son:

•  Mantenimiento de un importe de deuda bruta, de 3.392 millones de euros, 
vinculada a la actividad ordinaria de gestión patrimonial, que recoge 645 mi-
llones de euros del sindicado de SFL y 1.738 millones de euros de deuda del 
préstamo sindicado de Colonial. 

•  El préstamo sindicado de Colonial Holding de 1.738 millones de euros fue 
refinanciado el pasado 19 de febrero. Está suscrito por un conjunto de enti-
dades lideradas por Calyon Sucursal España, Eurohypo AG sucursal en Es-
paña, Coral Partners y The Royal Bank of Scotland. Junto con el préstamo 
sindicado se firmaron acuerdos vinculantes con diversas entidades financie-
ras, formalizándose conjuntamente en un “Acuerdo Marco de Refinanciación”, 
sobre el cual se emitió informe favorable de un experto independiente nom-
brado por el Registro Mercantil.

•  El préstamo sindicado de Colonial tiene como garantía las acciones mante-
nidas en la filial francesa SFL, en Torre Marenostrum, S.L. y en FCC, así como 
garantía hipotecaria sobre determinados edificios en renta situados en Es-
paña por importe de 1.450 millones de euros. Dicha deuda tiene vencimiento 
el 31 de diciembre de 2014. El margen aplicable es de 175 p.b.

El desglose de la deuda por tipo de producto es el siguiente:

DeSgloSe De la DeuDa fInanCIera neta
31 De Diciembre De 2010 – 
millones De euros col sFl ToTal %

Préstamo sindicado 1.738 645 2.383 70%

Deuda hipotecaria / leasings 388 255 643 19%

Deuda no hipotecaria y otros 52 315 367 11%

total deuda bruta 2.177 1.215 3.392 100%

Tesorería (64) (14) (77)

Deuda neta consolidada 2.113 1.202 3.315

•  Asimismo, con fecha 17 de diciembre de 2010 SFL ha formalizado un nuevo 
préstamo sindicado cuyo banco agente es Natixis por importe de 350 millo-
nes de euros, estructurado como una póliza de crédito revolving. A 31 de di-
ciembre de 2010, el importe dispuesto asciende a 200 millones de euros y 
su vencimiento es en 2015.

•  La disponibilidad a 31 de diciembre asciende a 345 millones de euros (cuen-
tas corrientes y depósitos por 77 millones de euros y deuda no dispuesta  
por 268 millones de euros).               

El detalle de la deuda, por tipo, compañía y vencimiento, es el siguiente: (en 
cuanto a la deuda bancaria del Holding Colonial (España) no se produce ningún 
vencimiento de deuda significativo antes del 31/12/2014.)

riVes De seine, ParÍs
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CoBerturaS

•  La política de gestión del Grupo sobre riesgos de tipos de inte-
rés tiene como objetivo reducir la volatilidad del coste financie-
ro por variaciones de la referencia de mercado euríbor, la cual 
determina el coste de la financiación del Grupo. La actual car-
tera de derivados permite reducir la volatilidad en un 71% en 
escenarios de subidas de tipos de interés de hasta el 6%.

•  A 31 de diciembre de 2010 hay formalizados contratos por 
valor nominal de 3.200 millones de euros en instrumentos deri-
vados para la gestión del riesgo de tipo de interés asociados a 
la deuda, lo que sitúa la ratio de cobertura de la deuda bruta en 
el 94,3%. 

insTrumenTo DeriVaDo clase De ProTección sFl PaTrimonio esPaÑa ToTal % mTm

sWaP Tipo fijado 564 683 1.247 39% (33)

collar Tipo variable entre un máximo y un mínimo 400 305 705 22% (36)

caP Tipo variable con un máximo 0 1.249 1.249 39% 13

total nominal cobertura 964 2.236 3.200 100% (56)

Vida media (años) 2,5 2,4 2,4

% cobertura deuda bruta 79% 105% 94%

 2011 2012 2013 2014 >2015

56

605

133

2.084

514
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En enero de 2011, se han formalizado dos CAP por un valor 
nominal de 300 millones de euros y un SWAP por un  
valor nominal de 50 millones de euros para cubrir el venci-
miento de coberturas de tipo de interés por importe  
de 480 millones de euros.

• La estructura actual de la cartera de derivados es la siguiente:
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•  Durante el ejercicio 2010, la variación de las valoraciones de los instrumen-
tos de cobertura (MTM) asciende a +42 millones de euros, de los cuales han 
sido registrados −10,6 millones de euros en la cuenta de resultados. El 86% 
del nominal de coberturas contratado tiene tratamiento de contabilización 
de coberturas según lo establecido en las Normas Internacionales de Conta-
bilidad (IFRS), por lo que las variaciones de valoración se registran en fondos 
propios. 

•  Según las perspectivas actuales de tipos de interés, la cartera de coberturas 
actual sitúa el tipo de interés (euríbor) para la deuda cubierta en los siguien-
tes niveles:

•  El gráfico que se adjunta muestra la sensibilidad de la cartera de coberturas 
para el ejercicio 2011 por variaciones en el euríbor. El break even se sitúa en 
el 2,77% para Colonial Holding y en el 3,04% para el Grupo Colonial.

SImulaCIón De tIPoS De InterÉS en BaSe a la Cartera De CoBerturaS aCtual

2011e 2012e 2013e 2014e

nominal coberturas – millones de euros 2.670 2.619 1.978 1.377

Tipo resultante Grupo 2,37% 2,49% 2,80% 2,63%

Tipo máximo Grupo 3,39% 3,39% 3,45% 2,70%

0%
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berlÍn, 38-48 / numÀncia, 46, barcelona
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•  La vida media de la cartera de coberturas es de 2,4 años (2,4 años para los 
derivados Holding España y de 2,5 años para los derivados de SFL).

La estructura de la cartera de derivados y de sus vencimientos por producto 
y compañía es la siguiente:

 2011 2012 2013 2014 >2015
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Durante el mes de enero de 2011 se han contratado dos nuevos CAP de nominal 300 €m con vencimiento 31/12/2014.

0

500

1000

1500

2000

350 280 197
573  
25 91 
1052 400 200
33  

CAP COLLAR SWAP

573

350

200

1.052

1.652

33

280

197

573

827

116
91 25

alFonso Xii, maDriD





Información  
de la acción



INFORME ANUAL 2010 ColonIal      78

GruPo colonial  
Valor liQuiDaTiVo De los acTiVos (naV) 31 Dic. 10 30 Jun. 10

31 Dic. 09  
PosT reesTr.

Fondos propios consolidados 1.300 1.801 256

incremento FFPP por reestructuración estimados — — 1.900 (1)

fondos propios 1.300 1.801 2.156

+ Plusvalías latentes 12 12 51

– ajuste impuestos diferidos contabilizados 69 82 86

– ajuste mTm contabilizado 33 45 51

naV 1.415 1.940 2.343

+/–  impuestos diferidos y latentes 657 556 461

nnaV 2.072 2.496 2.804

–  mTm (33) (45) (51)

nnnaV 2.039 2.451 2.753

N.º acciones (millones) 22.599 22.599 23.204

NAV por acción (euros) 0,06 0,09 0,10

NNAV por acción (euros) 0,09 0,11 0,12

NNNAV por acción (euros) 0,09 0,11 0,12

(1) Importe estimado máximo.

nET ASSET VALUE (naV)

NAV: el valor liquidativo de los activos del Grupo Colonial antes de impuestos 
(NAV) a 31 de diciembre asciende a 1.415 millones de euros, equivalente a 0,06 
euros por acción. El cálculo del NAV bruto ha tenido en cuenta las siguientes 
magnitudes:

•  Fondos propios consolidados: 1.300 millones de euros, cifra que incluye el im-
pacto de la refinanciación.

•  Plusvalías latentes: las plusvalías latentes (no contabilizadas en balance) consi-
deradas en el  cálculo del NAV bruto ascienden a +12 millones de euros. 

•  Ajustes: para la determinación del NAV bruto se ha ajustado el importe de los 
impuestos diferidos asociados a las plusvalías/minusvalías contabilizados en 
balance de conformidad con las Normas Internacionales de Información Finan-
ciera (NIIF) y que están asociados a la revalorización de los activos inmobiliarios 
y de la deuda e instrumentos financieros (+69 millones de euros). También se 
ha ajustado el valor bruto del MTM (Marked to Market) de los instrumentos de 
cobertura (+33 millones de euros).

NNAV: el NAV neto de impuestos (NNAV) se ha situado al cierre del ejercicio en 
2.072 millones de euros (0,09 euros por acción). Para su cálculo se ha ajustado 
el NAV bruto en 657 millones de euros correspondiente a los impuestos diferi-
dos contabilizados ajustados previamente para el calculo del NAV bruto y el cré-
dito fiscal latente, considerando en ambos casos el criterio de empresa en fun-
cionamiento que permite la aplicación de bonificaciones por reinversión. 

NNNAV: finalmente, el “NAV triple neto” o NNNAV, que tiene en cuenta el valor de 
mercado de la deuda y los instrumentos financieros del Grupo Colonial netos  
de impuestos, asciende a 0,09 euros por acción.
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108-112 WaGram, ParÍs

DESGLOSE NNNAV GRUPO COLONIAL (MILLONES DE EUROS Y CÉNTIMOS DE EURO/ACCIÓN)
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(1) Escudo fiscal, goodwill, participación en FCC, autocartera, Working Capital.



INFORME ANUAL 2010 ColonIal      80

eVoluCIón BurSÁtIl

La recapitalización de la compañía tras la refinanciación ha per-
mitido aumentar la visibilidad de la compañía en los mercados de 
capitales nacionales e internacionales. Este hecho ha tenido las 
siguientes implicaciones: 

Desde junio de 2010 Colonial forma parte del índice de la Euro-
pean Public Real Estate Association (EPRA), así como en el Glo-
bal Property Index 250 (GPR 250 Index). Ambos constituyen 
índices inmobiliarios de referencia para empresas cotizadas  
internacionales. 

El índice EPRA aglutina a las empresas europeas cotizadas más 
importantes del sector y el GPR 250 Index se compone de los 
250 valores más líquidos de compañías property (inmobiliarias 
patrimonialistas con inmuebles en alquiler) a nivel mundial.

Cabe destacar que Colonial a 31/12/2010 era la única compa-
ñía española que formaba parte de ambos índices.

En el segundo semestre de 2010 los analistas financieros, tan-
to nacionales como internacionales, han iniciado de nuevo la co-
bertura de la compañía y, por tanto, el seguimiento y el análisis 
del valor de las acciones.

0,060
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Las acciones de Colonial han cerrado el ejercicio 2010 con una 
variación del −65% de su valor de cotización, respecto al cierre 
del ejercicio anterior.

eVoluCIón De la CotIZaCIón

acción De colonial 2010 2009

Capitalización a 30/12/10 (millones de euros) 1.243 272

Precio de cierre (€/acción) 0,055 0,155

Volumen medio diario (n.º títulos) 10.931.401 10.220.960

efectivo medio diario (millones de euros) 1,2 1,7

n.º acciones en circulación a cierre 22.591.384.625 1.756.194.451

n.º acciones – dilución plena (1) 22.598.712.808 —

(1) Una vez realizada la conversión de todos los bonos convertibles.
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CaPItal SoCIal y eStruCtura aCCIonarIal De la ComPaÑÍa

InformaCIón al aCCIonISta

Una vez ejecutados los aumentos de capital, y después de la con-
versión de obligaciones producidas durante el ejercicio 2010, el 
capital social de Colonial es de 2.711 millones de euros, dividido 
en 22.591 miles de millones de acciones de 0,12 euros de valor 
nominal.

El objetivo de Colonial es informar permanentemente a sus ac-
cionistas y demás agentes del mercado potencialmente intere-
sados en la compañía. Con ello se contribuye a una mejor per-
cepción del valor y, en consecuencia, a una mejor formación del 
precio de la acción.

En este sentido, y con el objetivo de crear un canal directo de 
información a través del cual se da respuesta a los inversores 
minoristas, que normalmente tienen más dificultades para acce-
der a las noticias de carácter financiero, Inmobiliaria Colonial 
tiene a disposición de sus accionistas un teléfono de informa-
ción (  93 404 79 10), una dirección de correo electrónico  
(accionistas@inmocolonial.com) y una dirección de correo pos-
tal (Oficina de Atención al Accionista, Avda. Diagonal 532,  
5.ª planta, 08006 Barcelona).

Adicionalmente, los accionistas podrán obtener información  
de la compañía a través su página web (www.inmocolonial.com), 
en la que seguirán actualizándose los datos más relevantes de 
Colonial, tales como información sobre el gobierno corporativo 
de la Sociedad, los informes trimestrales y anuales, noticias de 
prensa, descripción del patrimonio de la compañía, las presenta-
ciones que regularmente se realizan a los analistas y medios  
y cualquier otro dato relevante que pueda ser de interés para el 
conjunto de la comunidad financiera.

La estructura accionarial de Colonial, después de todas las 
ampliaciones y según la información pública disponible, es la 
siguiente:

ColonIal – eVoluCIón Del CaPItal SoCIal

FecHa oPeración
n.º acciones 

emiTiDas n.º acciones Finales
nominal Por 

acción (€)

nueVo caPiTal  
social  

(miles De euros)

dic. 06 1.355.098.349 0,12 162.611.802

abr. 07 ampliación capital Fusión inmocaral - colonial 52.468.840 1.407.567.189 0,12 168.908.063

ago. 07 ampliación capital adquisición riofisa 228.885.124 1.636.452.313 0,12 196.374.278

jun. 08 ampliación capital liberada 109.096.820 1.745.549.133 0,12 209.465.896

oct. 09 ampliación capital conversión obligaciones 10.645.318 1.756.194.451 0,12 210.743.334

ene. 10 ampliación capital conversión obligaciones 885.544 1.757.079.995 0,12 210.849.599

mar. 10 ampliación capital conversión obligaciones 5.655.124.837 7.412.204.832 0,12 889.464.580

jun. 10 ampliación capital 141.728.910 7.553.933.742 0,12 906.472.049

jun. 10 ampliación capital no dineraria 15.036.501.707 22.590.435.449 0,12 2.710.852.254

ago. 10 ampliación capital conversión obligaciones 779.213 22.591.214.662 0,12 2.710.945.759

oct. 10 ampliación capital conversión obligaciones 169.963 22.591.384.625 0,12 2.710.966.155

Crédit Agricole 20 %

ESTRUCTURA ACCIONARIAL ACTUAL(1)

Coral Partners 
SARL 15%

Goldman Sachs 5%

Royal Bank 
of Scotland  20%

Commerzbank 20%

Free float 10%

Banco Popular 4%

”la Caixa” 6%

20 20 20 15 6 
5 4 10

(1) CNMV 31/12/2010.





Gobierno  
corporativo
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ConSeJo De aDmInIStraCIón   

El Consejo de Administración se compone de las personas que se citan en la 
tabla siguiente, en la que se indica la naturaleza de su cargo de acuerdo con  
la terminología acuñada por el denominado Código de Buen Gobierno de las 
Sociedades Cotizadas de 1998, el grupo al que representan y los puestos que 
ocupan en las comisiones del Consejo.

La calificación de los consejeros como ejecutivos, dominicales o independien-
tes se ajusta a las categorías contempladas en el Reglamento del Consejo de 
Administración, en línea con las recomendaciones contenidas en los informes 
sobre Gobierno Corporativo.

ConSeJo De aDmInIStraCIón

nombre TÍTulo
comisión  

eJecuTiVa

comisión 
nombramienTos  
Y reTribuciones

comiTÉ De 
auDiTorÍa  

Y conTrol

Juan José brugera clavero Presidente – ejecutivo Presidente

Pere Viñolas serra
consejero Delegado –  

ejecutivo Vocal

Xavier Faus santasusana consejero dominical Vocal Vocal

alberto ibáñez González consejero dominical Vocal Vocal

Jean-luc ransac consejero dominical Vocal Vocal

alain chetrit consejero dominical Vocal Vocal

manuel menéndez lópez consejero dominical

José maría sagardoy llonis consejero dominical Vocal

Javier iglesias de ussel consejero independiente Presidente Vocal

carlos Fernández-lerga consejero independiente Presidente

Francisco Palá laguna secretario – no consejero secretario secretario secretario

nuria oferil coll Vicesecretaria – no consejera

aV. DiaGonal, 609-615 (el Dau), barcelona
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ComItÉ De DIreCCIón

ComItÉ De DIreCCIón
nombre TÍTulo

Pere Viñolas serra consejero delegado

carmina Ganyet i cirera Directora general corporativa

Juan ceñal González-Fierro adjunto al consejero

albert alcober Teixidó Director negocio

miquel llugany Paredes Director colren

Àngels arderiu ibars Directora operativo-Financiera

carlos Krohmer Director Desarrollo corporativo y control de Gestión

José martínez Flor Director rrHH, Tributos y servicios Generales

nuria oferil coll Directora asesoría Jurídica
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Pere VIÑolaS Serra

Consejero delegado de Colonial desde septiembre de 2008 y miembro de su Co-
mité Ejecutivo.

Pere Viñolas se incorporó, en 1990, como director del Servicio de Estudios de la 
Bolsa de Barcelona, de la que posteriormente fue subdirector general, y en la que 
permaneció hasta 1997. En esa fecha se incorporó como director general de FILO, 
S.A., empresa inmobiliaria cotizada en bolsa en la que permaneció hasta 2001. 
Posteriormente y hasta julio de 2008, ocupó el cargo de socio y consejero delega-
do en el grupo financiero Riva y García. Pere Viñolas es miembro del Consejo de 
Administración de Société Foncière Lyonnaise formando parte de su Comité Eje-
cutivo y es miembro, asimismo, del Consejo de Administración de SIIC de París.

Actualmente es presidente del Urban Land Institute en España, profesor titular del 
departamento de Finanzas de ESADE y miembro del Consejo de Administración 
del grupo financiero Riva y García. Ha sido presidente del Instituto Español de Ana-
listas Financieros en Catalunya desde el año 1994 hasta el año 2000.

Licenciado en Ciencias Empresariales y MBA por ESADE y por la Universidad Po-
litécnica de Cataluña y Diplomado en Ciencias Empresariales por la Universidad 
de Barcelona, donde también estudió Derecho. 

CarmIna ganyet I CIrera

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde julio de 2000, comité al que se 
incorporó como directora financiera y al que pertenece en la actualidad como direc-
tora general corporativa.

Carmina Ganyet inició su trayectoria profesional en el sector financiero en Caixa de 
Catalunya. En el año 1991 ingresó en la firma de auditoría Arthur Andersen en Bar-
celona, especializándose en auditoría del sector financiero. En 1995 entró a for-
mar parte del Grupo ”la Caixa” como responsable de Control de Gestión del Grupo 
Financiero, Inmobiliario y Asegurador de Caixa Holding (actual Criteria). En el año 
2000, fue nombrada directora del Área Operativa y Financiera de Colonial. En ene-
ro de 2009 pasó a desempeñar las funciones de directora general corporativa de 
Colonial y es miembro del Consejo de Administración de las filiales Société Fonciè-
re Lyonnaise y SIIC de París.

Asimismo, Carmina Ganyet cuenta con experiencia docente como profesora en la 
Universitat Ramon Llull, en la Facultad de Administración de Empresas, y es miem-
bro de la Junta Directiva del Círculo de Economía, fundadora de l’Espai Vicens Vi-
ves, así como miembro del Consejo de Ethos Ramon Llull-Ética y Empresa.

Licenciada en Ciencias Económicas y en Administración de Empresas por la Uni-
versidad Autónoma de Barcelona, con estudios de postgrado en ESADE.
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Juan CeÑal gonZÁleZ-fIerro

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde septiembre de 2006 como 
adjunto al consejero delegado.

Juan Ceñal inició su trayectoria profesional en 1979 en Constructora Internacional, 
SA, primero como ingeniero de obra y posteriormente como responsable del De-
partamento de Control de Gestión. De 1988 a 1990 prestó sus servicios en el 
Sindicato de Banqueros de Barcelona (Sindibank, SA). Se incorporó a Grupo Fosfo-
rera, SA como director financiero en 1990. Grupo Fosforera, SA pasó a denominar-
se Grupo Inmocaral, SA en 2001 y se fusionó con Inmobiliaria Colonial en 2007. En 
el momento de la fusión Juan Ceñal era director general de Inmocaral y a partir de 
la fusión continuó como adjunto al consejero delegado.

Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos por la Escuela Técnica Superior de Cami-
nos de la Universidad Politécnica de Madrid. Estudios de postgrado en Control Fi-
nanciero y Presupuestario por el Instituto de Empresa.

alBert alCoBer teIXIDó

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde enero de 2009 como director 
del Negocio de Patrimonio.

Inició su carrera profesional en CB Richard Ellis, y permaneció en la firma de 1990 
a 1993 como consultor sénior. Posteriormente se incorporó a BP Oil como director 
de Inversiones, Desarrollo y Patrimonio, donde permaneció de 1993 a 1996. Al-
bert Alcober se incorporó a Colonial en 1996 como director comercial del Área de 
Patrimonio. A partir de enero de 2010 ha asumido la dirección del Negocio de Pa-
trimonio de Colonial.

Diplomado en Marketing, Dirección y Administración de empresas por la Escuela 
Superior de Marketing y Administración de Empresas (ESMA) de Barcelona. Post-
grado en publicidad. Miembro del Royal Institution of Chartered Surveyors (MRICS).

mIQuel llugany PareDeS

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde enero de 2009, comité al que 
se incorporó como director del Área de Suelo y Promociones de Colonial y al  
que pertenece en la actualidad como responsable de la filial Colren.

Miquel Llugany desempeñó el cargo de alcalde de la ciudad de Rubí (Barcelona) 
durante el periodo de 1979 a 1992. Asimismo, desde el año 1986 hasta el año 
1994 fue vicepresidente de la Federación Catalana de Municipios y miembro de la 
Federación Española de Municipios. También participó en la Comisión de Gobierno 
Local de Catalunya desde el año 1990 hasta el año 1994. A partir del año 1994 y 
hasta el año 2000 fue consultor en temas de urbanismo, trabajando para empre-
sas del sector y las Administraciones Públicas; en ese periodo colaboró con Inmo-
biliaria Colonial. En el año 2000 se incorporó a Colonial como director de Gestión 
de Suelo, cargo que desempeñó hasta el año 2006, siendo miembro del Comité de 
Dirección en estos años. A partir de esa fecha continuó la colaboración con Colo-
nial como profesional externo, compaginando este trabajo con asesoramientos 
profesionales en urbanismo a otras empresas. En octubre de 2008 se incorporó de 
nuevo a Colonial y fue nombrado director del Área de Suelo y Promociones.

Arquitecto por la Escuela Técnica Superior de Arquitectura de Barcelona, especia-
lidad en Urbanismo, donde ejerció de profesor de urbanismo en el periodo 1976-
1981.
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ÀngelS arDerIu IBarS

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde enero de 2009 como di-
rectora financiera.

Àngels Arderiu inició su trayectoria profesional en el campo de la auditoría de 
cuentas, donde ejerció durante nueve años. Se incorporó a Inmobiliaria Colo-
nial en marzo de 1999 como responsable de Contabilidad, accediendo, en 
enero de 2009, al cargo de directora financiera.

Licenciada en Ciencias Empresariales por la Universidad de Barcelona. Post-
grado en Auditoría de Cuentas y Máster en Finanzas de ESADE.

CarloS KroHmer

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde enero de 2009 como director 
de Desarrollo Corporativo, Control de Gestión y Relación con Inversores.

Carlos Krohmer empezó su carrera profesional en el Grupo Unilever en Hamburgo, 
asumiendo diferentes puestos de responsabilidad en las áreas de Controlling y Fi-
nanzas. En 1999 fue nombrado Head of Management Control de Unilever Best-
foods Alemania. En 2001 se incorporó a Caixa Holding (actual Criteria), filial del 
Grupo ”la Caixa”, en el Área de Desarrollo Corporativo como director de participacio-
nes Real Estate y Senior Project Manager en el proceso de la salida a bolsa de 
Criteria. Hasta mediados de 2008 fue consejero de Holret, SA, filial inmobiliaria 
francesa de Criteria. Se incorporó a Colonial en enero de 2009.

Carlos Krohmer ha sido, hasta el año 2010, profesor de Corporate Finance en Bu-
siness Engineering School La Salle.

Licenciado en Administración y Dirección de Empresas por el Mannheim Business 
School  (Alemania), estudios en el marco del Multiregional International Business 
Programme en Universitat Autònoma de Barcelona & Swansea University y estu-
dios de postgrado en IESE y Harvard Business School. 

JoSÉ martÍneZ flor

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde enero de 2009 como director 
de Recursos Humanos.

José Martínez inició su trayectoria profesional incorporándose a Inmobiliaria Colo-
nial, SA en 1968, desempeñando diversas tareas en el Departamento de Contabi-
lidad. A partir de 1993 es el responsable del Área Fiscal, Tributos y Seguros. A 
partir de enero de 2009 asume el cargo de director de Recursos Humanos, Tribu-
tos y Servicios Generales.

Perito Mercantil. Cursos de postgrado en fiscalidad inmobiliaria, seguros y recur-
sos humanos.

nurIa oferIl Coll

Miembro del Comité de Dirección de Colonial desde mayo de 2010 como directora 
de la Asesoría Jurídica.

Inició su carrera profesional en Roca y Junyent Abogados como abogada asociada, 
incorporándose a la Asesoría Jurídica de Colonial en 2004. Es vicesecretaria del 
Consejo de Administración de Colonial desde mayo de 2010.

Licenciada en Derecho por la Universidad de Barcelona. Abogada en ejercicio, co-
legiada en el ICAB desde 1999. Curso de especialización en Derecho Inmobiliario 
y Urbanístico de ESADE.
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aCCIonarIaDo y goBIerno CorPoratIVo fIlIaleS

Sfl

La estructura accionarial y el detalle del Consejo de Administra-
ción de la filial francesa Société Fonciére Lyonnaise se muestran 
a continuación: 

ConSeJo De aDmInIStraCIón Sfl

nombre TÍTulo
comisión  

eJecuTiVa

comisión  
nombramienTos  
Y reTribuciones

comiTÉ  
De auDiTorÍa Y 

conTrol

Juan José brugera clavero Presidente Presidente Vocal

anne-marie de chalambert consejera dominical

carlos Fernández-lerga Garralda consejero dominical Presidente

carmina Ganyet i cirera consejera dominical Vocal

bertrand letamendia consejero dominical

carlos losada marrodán consejero dominical

luis maluquer Trepat consejero dominical

Pere Viñolas serra consejero dominical Vocal Presidente

Jean-Jacques Duchamp consejero dominical Vocal Vocal

aref H. lahham consejero dominical Vocal

reig capital Group  
luxembourg sarl  
(alejandro Hernández-Puértolas) consejero dominical

Jean arvis consejero independiente Vocal Vocal

Jacques calvet consejero independiente Vocal

Tony Wyand consejero independiente Vocal

Crédit Agricole
Group 14%

SFL - ESTRUCTURA ACCIONARIAL A 31/12/2010

Eurohypo(1) 7%

Autocartera 1%

Colonial 54%

Free float 6%

REIG Capital 4%

Orion 7%

Royal Bank 
of Scotland 7%

(1)  A 02/03/2011 la participación del 7% de Eurohypo en SFL ha sido adquirida por 
Unibail–Rodamaco.

aV. DiaGonal, 609-615 (el Dau), barcelona
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SIIC De ParÍS

La estructura accionarial y el detalle del Consejo de Administra-
ción de la filial francesa de Société Foncière Lyonnaise, SIIC de 
París, se muestran a continuación:

ConSeJo De aDmInIStraCIón SIIC De ParÍS

nombre TÍTulo
comisión nombramienTos  

Y reTribuciones
comiTÉ De  

auDiTorÍa Y conTrol

ignacio bayón mariné Presidente

agustín González sánchez consejero dominical Vocal

Jaime llorens coello consejero dominical

realia business s.a.  
(iñigo aldaz barrera) consejero dominical

Juan antonio Franco Díez consejero dominical Vocal

carmina Ganyet i cirera consejera dominical

Pere Viñolas serra consejero dominical

bertrand Julien-laferrière consejero dominical

Jean-marie soubrier consejero independiente Presidente Presidente

2201 slu (Jean marc Dieu) consejero independiente Vocal

SIIC DE PARÍS - ESTRUCTURA ACCIONARIAL A 31/12/2010

SFL 30%

Marlolan, SL 2%

Grupo Realia  60%

Free float 1%
Garber Investment BV 3%
2201 SLU 3%

60 30 3 
3 1 2 
1

FCP Vallfrance 1%

eDouarD Vii, ParÍs





Medios
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organIZaCIón y SIStemaS

Acorde con sus objetivos estratégicos, las características tradicionales en el 
Grupo Colonial son:

•  Organización orientada a la búsqueda de incremento de valor para el accio-
nista.

•  Organización plana, con unidades operativas fundamentales en los tres tipos 
de negocio en los que opera el Grupo (patrimonio, residencial y centros co-
merciales) y cuya actuación se ve reforzada por la existencia de unidades de 
soporte que complementan y potencian la oferta competitiva.

•  Estructura interna ligera, con fuerte externalización de los procesos que no 
forman parte de la actividad nuclear del negocio.

Este año ha estado fuertemente marcado por la implantación de los acuerdos 
derivados de la refinanciación del Grupo. Colonial dispone de estructuras orga-
nizativas y modelos de gestión consolidados y perfectamente alineados para 
la consecución de sus objetivos estratégicos, lo que ha permitido responder 
eficazmente al esfuerzo que ha supuesto la reestructuración de la organiza-
ción y de los sistemas del Grupo.
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La dirección sigue apostando por la tecnología como uno de los elementos 
básicos que sustentan la mejora en el ámbito organizativo. Uno de los objeti-
vos de este ejercicio ha sido la homogeneización de los sistemas de informa-
ción en las compañías del Grupo, para poder optimizar al máximo los medios, 
humanos y técnicos, disponibles.

Desde el punto de vista de los sistemas de información, las principales tareas 
llevadas a cabo durante el año han sido las siguientes:

•  Incorporación de las diferentes filiales del Grupo en un mismo aplicativo de 
gestión, optimizando los procesos y homogeneizando los procedimientos del 
Grupo. 

•  Implantación de una herramienta que permita integrar la información de ges-
tión para la toma de decisiones mediante un cuadro de mando unificado para 
todo el Grupo.

•  Unificación de los diferentes subgrupos de consolidación del Grupo en un 
único aplicativo de consolidación, mejorando la eficiencia del proceso de con-
solidación e incrementando el grado de análisis de los estados financieros 
consolidados.

aV. DiaGonal, 682, barcelona





Política 
social y
medioambiental
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PolÍtICa SoCIal                           

colonial sFl colren rioFisa inmocaral GruPo

Plantilla media 76,08 84,42 23,92 50,83 7,25 242,50

Plantilla 31/12/2010 73 84 23 41 6 227

Área De reCurSoS HumanoS

El objetivo de la política de Recursos Humanos ha sido fomentar el potencial 
humano y profesional mediante el desarrollo de las personas que forman parte 
de la organización para así poder conseguir los objetivos marcados en el plan 
estratégico del Grupo.

CaPItal Humano

colonial sFl colren GruPo

73 84 70 227

gaStoS SalarIaleS totaleS
millones de euros

colonial sFl colren GruPo

6,30 12,10 6,23 24,63

DIStrIBuCIón Por CategorÍaS

colonial sFl colren GruPo

Dirección.  Jefes de Área 9 12,33% 16 19,05% 9 12,86% 34 14,98%

Personal Técnico y mandos intermedios 16 21,92% 30 35,71% 23 32,86% 69 30,40%

administrativos 48 65,75% 35 41,67% 38 54,29% 121 53,30%

comerciales 0 0,00% 3 3,57% 0 0,00% 3 1,32%

73 84 70 227

Comerciales 1,32%

CATEGORÍAS DE LA PLANTILLA DEL GRUPO        

Administrativos 53,30%Personal Técnico y 
Mandos Interm. 
30,40%

Dirección. 
Jefes de Área
14,98%

53 1,312 
14,98 30,4

cÉZanne sainT HonorÉ, 46, ParÍs
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antIgüeDaD

colonial sFl colren GruPo

anTiGÜeDaD 
meDia en aÑos 11,49 10,47 26,99 9,79

años

De 0 a 3 7 9,59% 8 9,52% 6 8,57% 21 9,25%

De 4 a 10 23 31,51% 48 57,14% 36 51,43% 107 47,14%

De 11 a 20 39 53,42% 20 23,81% 25 35,71% 84 37,00%

De 21 a  30 1 1,37% 6 7,14% 2 2,86% 9 3,96%

más de 30 3 4,11% 2 2,38% 1 1,43% 6 2,64%

0,000000

18,333333

36,666667

55,000000

73,333333

91,666667

110,000000

21 107 84 9 6

21

De 0 a 3

107

De 4 a 10

9

De 21 a 30

6

Más de 30

ANTIGÜEDAD DE LA PLANTILLA DEL GRUPO

De 11 a 20

84

eDaD meDIa

colonial sFl colren GruPo

eDaD meDia  
en aÑos 42,32 45,78 43,05 43,45

años

De 20 a 30 7 9,59% 4 4,76% 5 7,14% 16 7,05%

De 31 a 40 27 36,99% 20 23,81% 29 41,43% 76 33,48%

De 41 a 50 27 36,99% 35 41,67% 27 38,57% 89 39,21%

De 51 a 65 12 16,44% 25 29,76% 9 12,86% 46 20,26%

0,000000

18,333300

36,666599

54,999899

73,333199

91,666498

109,999798

16 76 89 46

16

De 20 a 30

76

De 31 a 40

89

De 41 a 50

46

De 51 a 65

EDAD MEDIA DE LA PLANTILLA DEL GRUPO
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PlantIlla

colonial sFl colren GruPo

Hombres 30 41,10% 32 38,10% 44 62,86% 106 46,70%

mujeres 43 58,90% 52 61,90% 26 37,14% 121 53,30%

0,000000

9,999982

19,999963

29,999945

39,999927

49,999909

59,999890

16 76 89 46

46,70%

Hombres

53,30%

Mujeres

DISTRIBUCIÓN POR SEXOS DE LA PLANTILLA DEL GRUPO

ÍnDICe De rotaCIón

colonial sFl colren GruPo

19,72 1,18 29,27 16,49

tItulaCIón Del PerSonal

colonial sFl colren GruPo

licenciados 22 37 31 90

Titulados medios 31 24 19 74

FP 7 0 3 10

secretariado 2 9 3 14

buP y cou 9 14 6 29

Primarios 2 0 8 10

90

Licenciados FP Secretariado PrimariosBUP 
y COU

NIVEL DE ESTUDIOS DE LA PLANTILLA DEL GRUPO

6,6
8,4
7,6
10,2

0,000000

16,666636

33,333272

49,999909

66,666545

83,333181

99,999817

Titulados
Medios

74

10
14

29

10

90
74
10
14
29
10
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HoraS De traBaJo

colonial sFl colren

1.738 40 h/sem. 1.508 35 h/sem. 1.738 40 h/sem.

VentaJaS SoCIaleS

colonial sFl colren

seguro médico sí sí sí

seguro de accidentes y seguro de Vida sí sí sí

PorCentaJe De muJereS en la alta DIreCCIón  
y JefeS De  2ª/tÉCnICoS

colonial sFl colren GruPo

alta Dirección             33,33% 31,25% 11,11% 26,47%

Jefes de 2ª / Técnicos 37,50% 43,33% 26,09% 36,23%

formaCIón

En la política social de Colonial, y en el establecimiento de los planes de ges-
tión para la conciliación de la vida laboral y profesional, el Grupo tiene implan-
tados unos horarios flexibles tanto de entrada como de salida para todos los 
empleados de la Compañía.

El presupuesto dedicado a la formación es una inversión en el Capital Huma-
no, que va dirigida al desarrollo profesional de las personas que forman parte 
del Grupo, y da soporte a iniciativas de los empleados que surgen con el mis-
mo objetivo, así como para mejorar sus habilidades y motivación.

colonial sFl colren GruPo

56.914,29 141.000,00 19.823,01 217.737,30

Gastos  
de Personal 6.300,00 12.100,00 6.233,00 24.633,00

Gastos  
de Formación 56,91 141,00 19,82 217,74

% Gtos. Form. /
Gtos pers. 0,90% 1,17% 0,32% 0,88%

n.º de cursos  
de formación 11 98 15 124

Horas totales  
de formación 476 2.700 620 3.796

núm. de 
asistentes 17 23,29% 68 80,95% 22 31,43% 107 47,14%
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ConVenIo Con unIVerSIDaDeS

Colonial colabora activamente en los Programas de Coopera-
ción Educativa para la formación de alumnos de los últimos cur-
sos de licenciatura. El objetivo fundamental de esta participa-
ción en los Programas Universidad-Empresa es participar en la 
formación integral del alumno universitario a través de un progra-
ma educativo en el cual se combinan teoría y práctica y así facili-
tar la integración de los estudiantes en el mundo laboral.  
      

Programas de colaboración con:  

•  Universitad Autónoma de Barcelona (Facultad de Ciencias 
Económicas).

•  Universitad Pompeu-Fabra (Facultad de Ciencias Económicas).
•  Universitad de Barcelona (Facultad de Ciencias Económicas). 

 

SegurIDaD e HIgIene en el traBaJo

Las empresas del Grupo tienen constituido un Comité de Segu-
ridad e Higiene, que vela por la protección de la salud y por la 
seguridad de los trabajadores.

Control De laS emPreSaS SuBContrataDaS

Es política del Grupo Colonial subcontratar sólo a empresas que 
cumplen plenamente con las obligaciones sociales, laborales y 
vigentes, y es por ello que se realiza un control mensual sobre el 
cumplimiento de estos apartados a las empresas que prestan 
los servicios en nuestros edificios.

ley De InSerCIón SoCIal

Colonial,  para el cumplimiento de la LISMI, dispone de un Cer-
tificado de Excepcionalidad por el cual opta por la opción de 
realizar donaciones.     
  

El resto de empresas del Grupo no tiene la obligación del cum-
plimento de la LISMI, por tener un número de trabajadores infe-
rior a 75 empleados. 

Sfl también colabora con las siguientes empresas para la in-
serción profesional de los trabajadores discapacitados:

•  Instituto de estudios económicos y jurídicos aplicados a la 
construcción de viviendas.

• Instituto de Ciencias Económicas y Comerciales.

•  Asociación para la inserción social y profesional de las perso-
nas discapacitadas.

Durante el ejercicio de 2010, en ninguna de las empresas del 
Grupo se han registrado accidentes de trabajo. 

ComItÉ De emPreSa

colonial sFl colren GruPo

5 17 7 29

colonial sFl colren GruPo

accidentes  
de trabajo 0 0 0 0

Donaciones:

Fundación  
Esclerosis múltiple

Año 2010

11.182,71 €

recoleTos, 37, maDriD
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PolÍtICa meDIoamBIental                          

Desde 2002, Colonial ha desarrollado y compaginado en todas 
sus actividades una política de sensibilidad y responsabilidad 
con el medio ambiente y el desarrollo sostenible. En este senti-
do, dentro de un compromiso de mejora continua, ha contribuido 
a la mejora de la calidad de vida para las personas que trabajan 
en los edificios que gestiona.

Las directrices y objetivos generales de medio ambiente que en-
caminan sus actuaciones se recogen en su Política medioam-
biental que forma parte de la Política general de la empresa y, por 
tanto, de sus procedimientos.

Los preceptos relativos al medio ambiente están dirigidos a:

•  asegurar que la Política medioambiental es conocida, com-
prendida, implantada y actualizada en todos los niveles de la 
compañía y que se deja constancia documental de su cumpli-
miento.

•  Fomentar el compromiso del personal directivo en la ges-
tión del Sistema medioambiental, mediante la participación 
de todo el personal de la organización.

•  Mejorar continuamente el sistema de gestión medioambien-
tal, mediante la consecución de los objetivos medioambientales, 
los resultados de las auditorías, las acciones correctoras y de 
prevención y la revisión anual por parte de la dirección.

•  Formar, motivar e implicar a todo el personal implicado, en el 
desarrollo del Sistema medioambiental implantado y en to-
dos los aspectos clave del proceso (reglamentación y legis-
lación, gestión de residuos, eficiencia energética y energías 
renovables). 

•  Cumplir con la legislación y reglamentación medioambien-
tal aplicable y con los requisitos que Colonial suscriba.

•   Identificar los aspectos medioambientales de nuestra acti-
vidad, producto o servicio, con el propósito de prevenir la con-
taminación y minimizar los impactos medioambientales.

Colonial cumple con las normativas legales y reglamentarias en 
la gestión de residuos, en los tratamientos de agua y en los con-
sumos energéticos. Asimismo, identifica y evalúa periódicamen-
te el cumplimiento de la legislación medioambiental, y establece 
y mantiene el programa de auditoría medioambiental.

comPleJo De oFicinas sanT cuGaT norD, barcelona
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aCtuaCIoneS meDIomBIentaleS

Colonial crea y ofrece un producto respetuoso con el medio am-
biente, tanto por el impacto de su diseño como por las técnicas 
y calidad de los materiales empleados en su construcción.

En lo que se refiere al mantenimiento de su patrimonio, se traba-
ja para utilizar aquellas técnicas medioambientalmente más co-
rrectas, sustituyendo, modificando y transformando aquellos 
elementos más agresivos para el medio ambiente.

A continuación se detallan algunas de las actuaciones y proce-
sos realizados o actualmente en estudio, por parte de  Colonial.

Derribos selectivos

•  Selección y tratamiento de materiales, por parte de gestores 
especializados y autorizados, según sus características conta-
minantes.

•  Selección, para su posterior aprovechamiento, de los materia-
les procedentes de la desconstrucción.

•  Utilización en el proceso constructivo de los materiales selec-
cionados y posteriormente tratados in situ.

Proyecto y construcción

•  Materiales y sistemas constructivos:

–  Análisis y estudios de procesos, sistemas y materiales 
constructivos que agilicen la desconstrucción, y faciliten el 
reciclaje y la reutilización, y con el fin de reducir el impacto 
ambiental.

–  Sistemas constructivos que reducen el consumo energéti-
co y mejoran el aislamiento acústico.

–    Sistemas constructivos que potencian la durabilidad de 
los materiales, reducen el periodo de mantenimiento y pro-
ducción de residuos.

•  Agua y residuos:

–  Redes de saneamiento interior para la gestión separada de 
aguas residuales.

–   Sistemas hidráulicos y de fontanería que reducen el consu-
mo de agua.

–   Sistemas neumáticos de recogida de basuras para facilitar 
la segregación de residuos.

•  Energía:

–   Instalaciones de calentamiento de agua basadas en ener-
gías renovables. 

–   Aislamiento térmico de los edificios para reducir el consu-
mo energético.

–   Aislamiento térmico de las conducciones de agua fría y ca-
liente.

•  Compromisos voluntarios:

–  Obtención de “Calificación energética nivel B” para todos 
los edificios de nueva construcción y grandes rehabilita-
ciones.

alFonso Xii, 62, maDriD
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mantenimiento y conservación del patrimonio  
del grupo Colonial

•  Cumplimiento de los distintos reglamentos de índole térmico 
en los edificios con el fin de evitar malgasto energético en los 
mismos.

•  Eliminación de maquinaria de climatización que contenga como 
refrigerante CloroFluoroCarburos o HidroCloroFluoroCarburos, 
gases prejudiciales para la capa de ozono del planeta.

•  Realización de auditorías de calidad medioambiental continua-
da para todo el patrimonio del Grupo.

•  Realización periódica de tratamientos técnico-sanitarios de 
aquellos sistemas y equipos que utilicen agua en su funciona-
miento, produzcan aerosoles y se encuentren ubicados en el 
interior o en el exterior de edificios de uso colectivo suscepti-
bles de convertirse en focos de generación y propagación de 
bacterias nocivas para el ser humano, para todo el patrimonio 
del Grupo. 

•  Optimización de los consumos energéticos en todos los edifi-
cios mediante análisis mensuales y propuestas de optimiza-
ción de consumos y gastos derivados de éstos, tales como:

–   Instalación de batería de condensadores de energía 
reactiva.

–   Adecuación de las tarifas óptimas.

–   Apagado controlado de grandes máquinas de climatización 
en situaciones de baja necesidad. 

–   Estudios termográficos de los transformadores de alta ten-
sión para detectar y corregir sobreconsumos energéticos.

–   Instalación generalizada de sistemas de gestión de instala-
ciones que ahorran consumo.

•    Certificación de la homologación de los productos de limpieza 
y de retirada de residuos sólidos, que sean respetuosos con el 
medioambiente.

•  Certificación de la homologación de las empresas que realizan 
el servicio de DDD (desinfectación, desinsectación y desratiza-
ción) y de los productos que se utilizan.

•    Entrega de residuos sólidos de los inmuebles, tales como fluo-
rescentes u otros a empresa homologada para su entrega en 
lugar destinado y homologado para su reciclado.

•  Mantenimiento preventivo y gestión eficiente de las situacio-
nes de averías, como parte del esfuerzo continuo por mejorar el 
confort y la calidad de vida de las personas que desarrollan su 
labor en los edificios propiedad de Colonial, así como para pro-
longar el ciclo de vida de dichos inmuebles.

•  Cumplimiento respecto a las emisiones de ruido al ambiente. 
Para ello se han realizado apantallamientos acústicos de la ma-
quinaria exterior que emitían ruido por encima de los límites 
permitidos.

comPleJo De oFicinas sanT cuGaT norD, barcelona
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HeCHoS releVanteS Del negoCIo DISContInuaDo – Colren

Colren – PrInCIPaleS magnItuDeS

Diciembre acumulaDo – millones De euros 2010 2009 Var. %

Variables de negocio

superficie suelo residencial 1.718.581 1.824.861 (6%)

superficie riofisa 1.409.037 1.426.220 (1%)

n.º viviendas en stock 252 382 (34%)

Valoración 

Producto acabado residencial 93 132 (29,5%)

suelo residencial y otros 867 1.000 (13,3%)

riofisa 706 784 (10,0%)

total Valoración negocio 1.666 1.917 (13,1%)

resultados del ejercicio

Venta comercial (uds.) 118 46 156,5%

Venta contable (uds.) 130 278 (53,2%)

ingresos por ventas de promociones 35,3 93,2 (62,2%)

ingresos por ventas de suelo 55,7 37,4 48,8%

otros ingresos 1,0 1,8 (43,2%)

ingresos riofisa 42,1 229,7 (81,7%)

resultado actividades (378,4) (53,5) (607%)

52 42 6 42 20 38

Valoración: desglose suelo residencial

Centro 20%

Este 42%

Valoración: por tipo de producto

Riofisa 42%

Suelo 
residencial y otros 52%

Producto acabado
residencial 6%

Sur 38%
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•  COLREN engloba todo el negocio residencial y comercial del Grupo, el cual, 
al cierre del ejercicio 2010, ha sido valorado por Jones Lang LaSalle en 
1.666 millones de euros. La disminución de valor de la cartera respecto a ju-
nio de 2010 ha sido de un 6,7%, si bien, en términos homogéneos, ha dismi-
nuido un 5,9%.

•  La reserva de suelo residencial al cierre del ejercicio asciende a 1,7 millones 
de metros cuadrados. El 52% está ubicado en Andalucía y el 48% restante 
se distribuye entre Madrid y la zona este de la península (Cataluña/Levante/
Palma). Al cierre del ejercicio se habían realizado ventas de suelo por valor de 
55,7 millones de euros.

•  Durante el cuarto trimestre del ejercicio, se ha realizado la venta de tres par-
celas en Valdebebas (dos de ellas destinadas a la vivienda protegida) por un 
importe total de 19,7 millones de euros, correspondientes a 18.053 m2. Di-
cho precio supone una repercusión media de 1.091 €/m2, valor en línea con 
la tasación actual. En cuanto a la parcela de vivienda libre (6.381 m2 sobre 
rasante), el precio de venta ha sido de 1.800 €/m2.

•  En el negocio residencial, Colonial continúa con la estrategia de reducir pro-
gresivamente su presencia, por lo que el stock de viviendas ha disminuido 
significativamente respecto al mismo periodo del año anterior. En este senti-
do, el stock actual de viviendas acabadas asciende a 252 unidades (vs. 382 
unidades a diciembre de 2009). De las 252 viviendas en stock, 4 viviendas ya 
han sido prevendidas; el resto (248 viviendas) está en proceso de venta.

•  Durante el ejercicio 2010, las ventas de promociones han ascendido a 35,3 
millones de euros, correspondientes principalmente a la promoción de Valle-
cas, en Madrid. 

•  La venta comercial de viviendas y locales comerciales en el transcurso del 
ejercicio 2010 ha ascendido a 31,0 millones de euros, cifra superior a los 9,3 
millones de euros registrados en el año anterior, debido principalmente al 
conjunto de medidas fiscales adoptadas para 2010, relacionadas con la vi-
vienda (la subida del IVA en el mes de julio y la eliminación de la deducción a la 
compra de vivienda habitual para 2011). En los próximos periodos, esta cifra 
irá disminuyendo, debido a la disminución del stock disponible para la venta 
que tiene el Grupo.

Torre bcn, barcelona
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eStruCtura fInanCIera  De aCtIVIDaDeS DISContInuaDaS – Colren

•  El préstamo sindicado proviene de la restructuración del sindicado del Grupo 
Colonial formalizado el pasado 19 de febrero de 2010 y cuyos principales 
detalles se describen en la página 70. El margen aplicable a la deuda sindica-
da de Colren es de 400 p.b., acumulables al principal y liquidables en el venci-
miento del crédito, que es el 31 de diciembre de 2014.

•  Este préstamo tiene un tramo de 275 millones de euros garantizado con 
un warrant convertible, bajo determinadas circunstancias, en acciones de 
Colonial.

•  A 31 de diciembre de 2010 hay contratados 159 millones de euros de co-
berturas de tipos de interés, asignadas íntegramente a la deuda de las otras 
filiales. 

•  El resultado financiero neto de las entidades reclasificadas como actividades 
discontinuadas es de (56,5) millones de euros, de los cuales (37,9) millones 
de euros corresponden al gasto financiero capitalizable € (PIK con venci-
miento el 31 de diciembre de 2014) del préstamo sindicado y (17,4) millones 
de euros corresponden al resultado financiero de Riofisa.

El detalle de la deuda financiera de Colren a 31 de diciembre de 2010 es el 
siguiente:

Colren – eStruCtura De la DeuDa 

31 De Diciembre De 2010 – millones De euros colren
oTras  

Filiales ToTal % rioFisa %

Préstamo sindicado 828 0 828 81% 0 0%

Deuda hipotecaria / leasings 46 150 196 19% 405 98%

Deuda no hipotecaria 0 0 0 0% 7 2%

total deuda bruta 873 150 1.023 100% 412 100%

Tesorería (40) (33) (73) (27)

total deuda neta 833 117 950 385

Vida media (años) 4,0 7,3 4,5 2,0

eDouarD Vii, ParÍs
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Anexos
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aneXo 1 – eStruCtura SoCIetarIa

La estructura societaria es la siguiente:

Colren

rIofISa

gruPo ConSolIDaDo aCtIVIDaDeS DISContInuaS

otraS fIlIaleS

NOTAS:

(1) GAV de activos ostentados directamente +GAV JVs + 100% GAV SFL + participación SIIC.

(2) Deuda Holding + Deuda JVs + 100% Deuda SFL.

(3) GAV de activos ostentados directamente +GAV Otras filiales + GAV Riofisa.

(4) Deuda Colren individual +6 Deuda otras filiales + Deuda Riofisa.

100%

100%

GAV 12/10:    1,666 mm€ (3)

Debt 12/10:   1,335 mm€ (4)

GAV 12/10:    4,995 mm€ (1)

Debt 12/10:   3,315 mm€ (2)

JoInt  
VentureS  

eSPaÑa

53,5%

29,999%
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aneXo 2 – DetalleS fIlIaleS

PrInCIPaleS magnItuDeS

sFl siic

segundo semestre acumulado 2010 2009 Var. % 2010 2009 Var. %

nº activos 20 23 (13%) 37 35 6%

superficie total 431.886 493.230 (12%) 193.188 128.678 50%

ocupación oficinas 87,2% 93,6% (6,4 pp) 96,6% 96,3% 0,3 pp

ocupación total 89,0% 94,0% (5 pp) 96,6% 96,3% 0,3 pp

ingresos por rentas 175 183 (4%) 63 63 (0%)

ebiTDa rentas 162 173 (6%) 57 60 (5%)

EBITDA/ Ingresos por rentas 93% 94% (1 pp) 92% 96%

ebiTDa recurrente 148 159,2 (7%) 54 56 (4%)

ebiTDa venta de activos (34) (14) (142%) 2 4 50%

ebiTDa total 114 145 (22%) 56 60 (7%)

resultado financiero (48) (41) (17%) (22) (26) 18%

beneficio neto 165 (252) 165% 12 (6) 297%

GaV 2.960 3.094 (4%) 1.428 1.138 26%

Deuda financiera neta 1.202 1.117 8% 525 525 0%

lTV 35,6% 34,2% 36,8% 46,1%

naV 1.890 1.843 3% 851 577 48%

nº acciones (millones) 47 47 0% 43 27 56%

naV (€/acción) 40,6 39,6 3% 20,0 21,2 (5%)

PrInCIPaleS magnItuDeS
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oPeraCIón SIIC De ParÍS

SFL (filial francesa de Colonial) adquiere una participación del 
29,999% de SIIC de París (SDP) a cambio de 2 activos ubicados 
en París “La Défense” y 50 millones de euros en efectivo.

Principales impactos de la operación para Sfl

•  SFL adquiere una participación en SIIC de París del 29,999%, 
una compañía con una cartera de oficinas prime en París com-
plementaria con la cartera de SFL.

•  SFL desinvierte dos inmuebles no estratégicos ubicados en 
“La Défense” con arrendatarios con una salida prevista para 
2010 (Les Miroirs) y 2012 (Coface).

•  Reducción de la deuda en 50 millones de euros mediante el cash 
ingresado por la venta del 6,36% de SIIC de París a Realia.

•  Pacto de accionistas entre SFL y Realia, sin actuación en con-
cierto, que permite proteger la participación minoritaria de 
SFL en SDP:

Descripción de la transacción – estructura

1.  SFL aporta 2 activos (Coface y Les Miroirs) a SIIC de París a 
cambio de una participación de aproximadamente el 36%.

2.  Realia recompra acciones de SIIC de París (SDP) a SFL en 
efectivo (50 millones de euros).

3.  La participación final de SFL en SIIC de París es de 29,999% 
y Realia mantiene una participación ligeramente por debajo 
del 60%.

–  SFL tendrá 3 de los 10 miembros en el Consejo de Admi-
nistración de SIIC de París.

–  Las decisiones estratégicas se aprobarán con una mayo-
ría cualificada de 8/10.

–  Derecho de tanteo de compra de acciones de SIIC de París.

–   Opción de venta conjunta en determinadas situaciones.

siTuación inicial

53%
Recompra acciones  
de SDP (50 m€ en cash)

Ampliación de capital

Aportación activos 286 m€

siTuación PosToPeración

<60% 53%

<30%

84,4%
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aneXo 3 – gloSarIo

Beneficios por acción (ePS) resultado del ejercicio atribuible a los accionistas dividido entre el número medio de 
acciones en circulación durante el periodo.

BD Business District (zona de negocios).

Capitalización bursátil es el valor del capital de la sociedad obtenido a partir de su cotización en bolsa. se 
obtiene multiplicando la cotización de sus acciones por el número de las mismas.

CBD central Business District (zona prime de negocios).

Compañía property inmobiliaria patrimonialista con inmuebles en alquiler.

Cartera (superficie) en explotación inmuebles que generan rentas a la fecha de cierre.

eBItDa resultado operativo antes de revalorizaciones netas, amortizaciones, provisiones e 
intereses.

Free float aquella parte del capital social que cotiza libremente en bolsa y que no está controlado 
por accionistas de forma estable.

gaV gross Asset Value (valor de la cartera de patrimonio antes de deducir los costes de 
compra, según los valoradores externos del Grupo).

Holding empresa que mantiene en cartera acciones de un cierto número de filiales corporativas.

IfrS International Financial reporting Standards. corresponden a las normas internacionales 
de información Financiera (niiF).

JV Joint Venture (asociación entre dos o más empresas).

Like for Like Datos comparables entre un periodo y otro.

ltV loan to Value (deuda financiera neta / GaV).

Mark-to-Market Valoración de instrumentos financieros utilizando técnicas generalmente aceptadas por 
la comunidad financiera.

naV Net Asset Value. corresponde al valor de mercado de los activos, excluyendo 
determinados activos no líquidos a largo plazo en una valoración inmobiliaria.

nnaV corresponde al naV incluyendo el valor de mercado de los impuestos diferidos y latentes.

nnnaV
corresponde al nnaV incluyendo el valor de mercado de la deuda y de los instrumentos 
financieros (Mark-to-Market).

ocupación económica Porcentaje de la renta de mercado de los metros cuadrados ocupados de la cartera a la 
fecha de cierre.

ocupación media
Porcentaje de metros cuadrados ocupados de la cartera durante el ejercicio analizado.

ocupación spot
Porcentaje de metros cuadrados ocupados de la cartera a la fecha de cierre.

Potencial de crecimiento de rentas resultado de comparar los ingresos por rentas de los contratos actuales (contratos con 
ocupaciones y rentas actuales) con los ingresos por rentas que resultarían de alquilar la 
totalidad de la superficie a los precios de mercado estimados por los valoradores 
independientes a diciembre de 2010.

Proyectos en curso inmuebles en desarrollo a la fecha de cierre.

rICS royal institution of chartered surveyors.

Valor de mercado Valor de la cartera de patrimonio una vez deducidos los costes de compra, según los 
valoradores externos del Grupo.

Yield on cost renta de mercado 100% alquilado / Valor de mercado al inicio del proyecto, neto del 
deterioro de valor más el capex.

Yield neta 100% alquilado ebiTDa / GaV
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aneXo 4 - reComenDaCIoneS De ePra 

beneficio por acción según ePra página 66 (caPÍTulo 6)

Tasa de ocupación página 24 (caPÍTulo 3)

contabilización de los inmuebles basados en el valor de mercado página 50 (caPÍTulo 5)

uso de valoradores externos dos veces al año y detalle del nombre de los valoradores página 50 (caPÍTulo 5)

las valoraciones son acordes con las normas internacionales de valoración página 50 (caPÍTulo 5)

Hipótesis de las comisiones de los valoradores página 50 (caPÍTulo 5)

resumen de la valoración realizada por los valoradores externos y la conciliación  
con los valores publicados en la memoria(1) páginas 50-61 (caPÍTulo 5)

información sobre los sub-portfolios páginas 45 y 35 (caPÍTulo 4)  

y página 26 (caPÍTulo 3)

Detalle de los activos en propiedad páginas 36-47 (caPÍTulo 4)

Detalle del incremento like-for-like de las rentas para cada área geográfica y cartera significativa  
dos veces al año página 21 (caPÍTulo 3)

Publicación de los incrementos absolutos, incrementos publicados dos veces al año páginas 50 y 51 (caPÍTulo 5)

Tamaño, en valor, del total del portfolio sobre el que está basado el incremento like-for-like de las rentas páginas 50 y 51 (caPÍTulo 5)

Hipótesis utilizadas en la información like-for-like página 21 (caPÍTulo 3)

información acerca de las rentas páginas 21–24 (caPÍTulo 3)  

y página 66 (caPÍTulo 6 )

información acerca de la valoración página 17 (caPÍTulo 3)  

y páginas 50 y 51 (caPÍTulo 5)

información acerca de los proyectos páginas 29 y 30 (caPÍTulo 3)

información acerca de las caídas contratos página 25 (caPÍTulo 3)

ConCIlIaCIón Del Valor De merCaDo(1)

m€

Valor contabilizado en memoria 4.726

inmovilizado material - uso propio 39

inversiones inmobiliarias (sin anticipos de inmovilizado) 4.503

activos no corrientes mantenidos para la venta

inversiones inmobiliarias 184

Ajustes 17

beneficios no realizados - uso propio 1

Periodos de carencia 16

Valor de mercado según valoradores externos 4.743
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