
 

 

 

EL MERCADO DE OFICINAS  COMO 

TERMÓME TRO DE LA SITUACIÓN ECONÓMICA  

 

 

Un paseante perspicaz de nuestras ciudades, a la vista de las abundantes carteles  que cuelgan de 
ÆÁÃÈÁÄÁÓ ÉÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÄÅ ÌÏÓ ÅÄÉÆÉÃÉÏÓ ÄÅ ÏÆÉÃÉÎÁÓȟ ÃÏÎ ÌÁÓ ÌÅÙÅÎÄÁÓ ÄÅ Ȱ $ÉÓÐÏÎÉÂÌÅȱ Ï Ȱ 3Å ÁÌÑÕÉÌÁȱȟ 
podría llegar a la conclusión  de que la actividad económica ha disminuido o que las empresas han 
decidido mudar los lugares de trabajo.  
 

 
Han ocurrido las dos cosas. La 
economía española genera un PIB 
inferior al de 2007, y las empresas se 
relocalizan por distintos motivos 
dejando espacios  vacíos. 
Hace varios años, el presidente de la 
entonces llamada Augusthe 
Thouard, planteaba, en una reunión 
en Francia, la cuestión de si los 
edificios de oficinas se debían 
construir pensando en los usuarios o 
en los inversores. Por aquel 
entonces, la mayor parte de los 
promotores de este tipo de edificios 
los construían, apoyados en una 
financiación muy alta que, en 
ocasiones incluía sus propios 
beneficios, y precisaban venderlos 
de manera inmediata.   
De hecho, en el mercado español de 
entonces, tenemos numerosos 
ejemplos, tanto de promotores 
extranjeros como nacionales que, al 
no conseguir venderlos, tuvieron 
que entregarlos a sus prestamistas, 
que aplicaban tipos de interés de 
dos dígitos, frente a rentabilidades 
más bajas que las actuales. 
Desconozco si en aquel entonces 
había alguna duda sobre a quien 
orientar un inmueble, pero, a día de 
hoy, existe la certeza  sobre que los 

edificios de oficinas deben construirse 
pensando en los usuarios que los 
ocupan. Paralelamente a la ocupación, 
se genera el flujo de rentas que le hace 
perder al  inmueble su carácter 
especulativo. 

Sin embargo, la demanda de 
ocupacional no solo varía en la cantidad 
de superficie que precisa, sino también 
en los requerimientos que exige  a los 
edificios donde se va a implantar, una 
vez decididas las localizaciones 

alternativas. 
La superficie demandada depende 
de manera directa de la actividad 
económica, se contrae en las 
recesiones económicas y aumenta 
en sus expansiones. Las empresas 
tratan de adecuar su espacio a las 
circunstancias que atraviesan.  
España ha salido hace poco de una 
recesión y mantiene un débil 
crecimiento económico, con el 
resultado de un desempleo 
próximo al 21 por ciento de la 
población activa, el 50 por ciento 
del mismo generado en los cuatro 
últimos años y con cinco millones 
de parados. Sin embargo,  como 
una buena parte de este paro 
procede de sector de la 
construcción, en su mayor parte 
personal de obra, el impacto en   la 
demanda ocupacional  de oficinas 
no se corresponde con una caída 
tal del empleo. 
 

 
 

 
 

EN LOS PRÓXIMOS AÑOS HABRÁ ESCASEZ DE EDIFICIOS DE OFICINAS EN EL 
CENTRO DE MADRID

Roger Cooke, consejero delegado de Cushman & Wakefield en España 
 
Pregunta.- ¿Qué efecto está produciendo la crisis económica en el mercado de oficinas? 
Respuesta.- La crisis está provocando que podamos calificar la demanda como negativa. Las empresas están 
tratando de reducir rentas y espacio y todo el mundo aprieta al máximo para sacar las mayores ventajas. Se 
buscan mejores edificios a menor coste y se toma menos espacio. 
Hay muy pocos ejemplos en los que se amplía superficie, aunque hay casos específicos de empresas que están creciendo. 
En el momento actual, las rentas permanecen más o menos estables y como el año pasado se produjeron un número importante de 
relocalizaciones, el número de empresas que lo hacen ha descendido. 
 



Pregunta.- ¿Qué tipo de edificios buscan las empresas? 
Respuesta.- Buscan edificios modernos, pero más que modernos que sean  eficientes. Y esa es una de las ventajas que los edificios nuevos 
tienen frente a los antiguos, puesto que hay una ineficiencia importante en estos últimos. 
En cuanto  a la ubicación, existe una discusión  importante entre las matrices de las empresas multinacionales y sus filiales españolas. Las 
matrices atienden más al aspecto económico y las filiales luchan duro por no irse a una ubicación excesivamente lejana, tanto si se trata de 
la autovía  de Burgos, como de la de Barcelona, porque frente al aspecto económico positivo se contrapone otro negativo más 
importante, que consiste en que la plantilla no quiere ir muy lejos.  
Aunque hoy, ese problema se minimiza, dada la situación del mercado laboral, es probable que dentro de dos o tres años no sea así. 
En lo que respecta a los accesos, hay que tener en cuenta que las plantillas cada día son  más sensibles al tema de parking. Este problema 
se plantea especialmente en localizaciones de la periferia, dado que la plantilla es reacia a ir al trabajo en transporte público, unas veces 
porque lo consideran inadecuado, otras porque las rutas no son lógicas y, en ocasiones, porque el transporte público llega tiempo 
después de que los edificios hayan entrado en funcionamiento. El tema cobra importancia porque cada vez son menos las empresas que 
están dispuestas a pagar el parking de los empleados, y a la  propiedad del edificio le resulta difícil rentabilizar los aparcamientos. 
 
Pregunta.- ¿Reúne condiciones la oferta existente, en cuanto a ubicación y calidad para  cumplir con las exigencias de la demanda? 
Respuesta.- Hoy en día hay un stock  disponible, tanto en el centro como en la periferia cercana y lejana. Hay producto clase A, eficiente y 
moderno. Pero también hay otro producto que sus  propietarios piensan que es clase A y no lo es. En general, los edificios del centro 
tienen una pobre calidad y, una vez que empiece el mercado a reactivarse, vamos a tener escasez de producto bueno y moderno en el 
centro. Sería interesante ver que sucede con el segunda mano más pobre. En teoría,  este producto no va a comercializarse o habrá una 
diferencia cada vez mayor entre los edificios de clase A y los que no lo son. Pero antes, la falta de stock y la fuerte demanda hizo que las 
empresas que querían estar en el centro tuvieran que pagar prácticamente la misma renta en los edificios de clase A que en los de tipo B. 
Creo que hay presión para que los propietarios de la zona centro rehabiliten sus edificios y la demanda terminará por obligarles a hacerlo. 
Dado que este es un proceso largo, que tarda entre dos o tres años, para prepararlo, vaciarlo de inquilinos, tramitar las licencias y ejecutar 
la obra, en la práctica, resulta difícil tomar la decisión de vaciar el edificio que esté casi lleno y renunciar a sus rentas, por lo que resulta 
más práctico fijarse en los edificios  que estén vacíos. Personalmente creo que antes de que concluya la rehabilitación veremos un 
incremento de la demanda.  
 
Pregunta.- ¿Qué sectores de actividad tienen más peso en la demanda actualmente? 
Respuesta.- Resulta difícil hablar de sectores específicos. El del automóvil fue uno de ellos en su momento, junto con el farmacéutico, 
pero los que antes estaban fuertes ahora no lo están. Asimismo el mundo de la consultoría está produciendo algo de rotación, pero es un 
tema puntual. 
Hay demanda en el sector de la energía sostenible, pero no es importante, porque tienen  muchos de sus empleados trabajando en el 
campo. Los grandes  despachos de abogados están mirando cambiar su ubicación, especialmente los que ocupan distintos edificios. Pero 
no hay un sector concreto que pueda decirse que está más activo 
 
Pregunta.- ¿De qué depende el que dejen  de bajar las rentas de alquiler? 
Respuesta.- Hay dos temas clave. Por una parte está el efecto psicológico, creado por el convencimiento general de que ahora todo el 
mundo está bajando las rentas. Y por otra parte está el enfrentamiento de la oferta y la demanda, cuando sobra oferta, las rentas bajan. 
 
Pregunta.- ¿Ha sido un estabilizador de este mercado la escasa salida al mercado de nuevos edificios? 
Respuesta.- Totalmente. Ahora estamos en una situación estable, tal vez suba la disponibilidad el año próximo, con la entrada de los 
edificios de la Avenida América y de Castellana, 200, pero mi perspectiva es que tal aumento va a ser muy bajo y sería prácticamente nulo 
si se recuperara la economía, aunque hacen falta entre seis meses y un año de recuperación económica para que las empresas vuelvan a 
tener confianza. 
La situación del mercado difiere sustancialmente de la que se produjo en las crisis del 92 y de 2001 -2002, que coincidieron con la salida al 
mercado de una superficie de oficinas importante, mientras que en esta ocasión como desarrollos importantes se contabilizan las Cuatro 
Torres y algunos edificios de la periferia.   
 
Pregunta.- ¿A qué achaca el escaso número de operaciones?  
Respuesta.- Hay un aspecto muy importante que es la financiación del traslado, incluidas las obras de adecuación del inmueble que se va a 
ocupar. El inquilino dice: Estoy dispuesto a cambiar, pero no puedo pagar la obra. Ahora hay propietarios, especialmente internacionales, 
dispuestos a financiar la obra. A veces formando parte del paquete de condiciones y, en otras, hay un acuerdo de financiación aparte. En 
otros mercados se hace normalmente y ahora empezamos a verlo aquí, dado que en caso contrario la demanda permanece congelada.  
El inquilino debe tener en cuenta si ya tiene amortizadas las obras que realizó en el edificio del que va a salir, y encontrar el dinero para 
adecuar el edificio donde se va a ubicar.  
 
Pregunta.- ¿Las nuevas normas contables sobre la provisión de los alquileres por la duración del contrato, afectarán a las operaciones de 
sale & leaseback? 
Respuesta.- Hay algunas empresas que contabilizan esas provisiones en la forma que indica, pero no se ha generalizado. En cualquier caso 
las normas son distintas en Estados Unidos y en Europa pero se es espera que entren en vigor con ligeras modificaciones. Aparte del sale 
& leaseback, el efecto en España será pequeño porque  los contratos suelen tener una duración de cinco años a diferencia de lo que 
ocurre en otros mercados que se realizan a plazos de 15 y 20 años. En cualquier caso ahora pensamos en el día de hoy y, cuando llegue 
mañana, ya veremos. 
 
Pregunta.- ¿A qué achaca el escaso nivel de inversión? 
Pregunta.- Por un parte a la falta de financiación, pero no es solo su escasez, sino también las condiciones en las que se consigue. La 
percepción que se tiene de Europa en Estados Unidos no es buena. Es cierto que hay un country factor, pero el problema es más amplio. 
En cerrar una operación se tarda el doble de tiempo que antes. Ahora,  el inversor privado empieza a ver también el grifo cerrado. 
 



Pregunta.- ¿En qué nivel de rentabilidad nos movemos? 
Respuesta.- En cuanto a las rentabilidades su nivel sostenible está en el seis por ciento. Es clave mirar al mercado. No veo rentabilidades 
del siete o el ocho por ciento y estoy convencido de que no se van a alcanzar. Una rentabilidad del seis por ciento con la esperanza de 
subir las rentas en un edificio prime es una buena operación 

 
 
 

 
 

No obstante, los mercados de oficinas 
de Madrid y Barcelona mantienen tasas 
de desocupación de dos dígitos, algo 
más del 10 por ciento en Madrid y en 
torno al 14 por ciento Barcelona, a 
pesar de que la entrada de nuevos 
edificios al mercado, en los tres últimos 
años  ha sido bastante escasa, pero las 
empresas llevan tiempo tratando de 
disminuir espacios y rentas, en sus 
relocalizaciones. 
El impacto de las tecnologías de la 
información ha venido a disminuir el 
espacio que precisa cada  empleado y 
el necesario para archivo de 
documentos y otros servicios. Además 
de su efecto negativo sobre el empleo, 
dado que destruye más puestos de 
trabajo de los que crea en su propia 
actividad, fomentando además el 
teletrabajo. 
En tales circunstancias, el stock de 
oficinas disponibles en la mayor parte 

de las localizaciones de nuestras 
ciudades, tanto en sus centros como en 
sus periferias son suficientes para 
atender la demanda que se genera, y 
que se produce como consecuencia de 
relocalizaciones, buscando menos 
espacio y mejor edificio, además de un 
ahorro de costes. 
Respecto a la calidad de los inmuebles, 
cabe decir que buena parte de los 
edificios del centro de nuestras 
ciudades no reúnen las condiciones de 
ser modernos y eficientes, precisando 
de una rehabilitación integral, 
especialmente pensando en una futura 
reactivación económica que, aunque 
ahora, dado el estado psicológico de 
crisis, nos parezca lejana, se terminará 
produciendo, porque si algo nos ha 
enseñado la historia económica 
moderna es que la transición de los 
buenos a los malos tiempos y de los 
malos a los buenos es imprevisible. El 

auge, la burbuja y la inflación dan paso 
al descenso de la producción, el 
aumento del paro, la reducción de 
beneficios y a unos precios estables 
pero bajos. Y luego, con el tiempo, se 
da paso a la recuperación. Aumenta el 
nivel de ocupación y los beneficios 
vuelven a crecer. 
En términos generales, los edificios de 
la periferia reúnen mejores condiciones 
que los del centro, puesto que a su 
condición de más modernos hay que 
añadir, en la mayoría de ellos, la 
eficiencia y la sostenibilidad, pero   
tienen en contra el problema del 
transporte público con líneas de 
transporte no siempre lógicas, creando 
el problema de aparcamiento para los 
empleados, cuyo empleador se niega a 
soportar los costes del mismo, 
haciendo que la propiedad del edificio 
tenga problemas para rentabilizar los 
aparcamientos. 

http://www.lks.es


El enfrentamiento  entre oferta y 

http://www.cbre.es


demanda da lugar a los niveles de 
absorción y a la determinación de las 
rentas de alquiler que vienen 
acompañadas de incentivos a los 
inquilinos que se concretan en 
carencias y ayudas en los costes que se 
derivan de la nueva implantación. Solo 
cuando la absorción neta es positiva los 
promotores entienden que hay hueco 
en el mercado para promover nuevos 
desarrollos. El juego entre oferta y 
demanda ha dado los siguientes 
resultados en los tres primeros 
trimestres del año, en los dos 
principales mercados.  
 

Desciende la 

absorci ón de oficinas 

en Barcelona  

La absorción media de oficinas en 
Barcelona, durante 2011, se sitúa en 
50.000 metros cuadrados al trimestre, 
un 25 por ciento por debajo de su 
media a largo plazo, que ha venido 
siendo de 74.000 metros cuadrados.  
En el tercer trimestre, la absorción ha 
alcanzado los 52.000 metros 
cuadrados, con 52 transacciones, de 
éstas, las dos principales se localizan en 
la periferia. Se trata de la empresa de 
mensajería MRW y de la empresa textil  
Rosa Clará que han contratado sus 
futuras sedes corporativas bajo la 
ÍÏÄÁÌÉÄÁÄ ÄÅ ȰÌÌÁÖÅ ÅÎ ÍÁÎÏȱ ÅÎ ÌÁÓ 
ÌÏÃÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ,ȭ(ÏÓÐÉÔÁÌÅÔ ÄÅ 

Llobregat y San Joan Despí, 
respectivamente donde dispondrán de 
edificios con una superficie de 6.568 
metros cuadrados, la primera y de 
5.000 metros cuadrados la segunda. Ya 
en último trimestre, ha tenido lugar la 
operación más importante del año, del  
futuro traslado de Unillever desde el 
ÅÄÉÆÉÃÉÏ ÄÅ ,ȭ)ÌÌÁ $ÉÁÇÏÎÁÌ Á Viladecans 
Business Park, en el municipio del Baix 
Llobregat, donde ha alquilado un 
edificio corporativo de 7.128 metros 
cuadrados a Goodman. 
La tasa de disponibilidad ha 
permanecido estable en el entorno del 
14,5 por ciento y la superficie disponible 

ha crecido debido  a la liberación de 
oficinas de segunda mano, gracias a 
que el desarrollo de nuevos proyectos 
permanece bajo mínimos desde el 
ejercicio 2009. De hecho, durante el 
tercer trimestre no se han registrado 
nuevas entregas, y tampoco hay 
previstas para el último trimestre de 
2011. 
Las rentas medias han permanecido 
estables respecto al año anterior, 
situándose en 13,7 
Euros por metro cuadrado y mes,  y no 
se espera un repunte a corto plazo, 
dadas las circunstancias económicas.   
 En este contexto, las ayudas a la 

 
EL MERCADO SE EQUILIBRA 
Thierry Bougeard, Director General de Transacción de BNP Paribas Real Estate en España 

 
 
!ÕÎÑÕÅ ÅÌ ÍÅÒÃÁÄÏ ÄÅ ÏÆÉÃÉÎÁÓ ÄÅ "ÁÒÃÅÌÏÎÁ ÎÏ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅ ÁÊÅÎÏ Á ÌÁ ÓÉÔÕÁÃÉĕÎ ÅÃÏÎĕÍÉÃÁ ÇÅÎÅÒÁÌ ɄÎÏ ÐÏÄÒþÁ ÈÁÃÅÒÌÏɄ ÅÓ ÃÉÅÒÔÏ que 
percibimos cierta estabilidad en comparación con los dos últimos ejercicios. Y de la evolución de los principales parámetros que afectan a 
este segmento inmobiliario concluimos que la situación no debería empeorar sino, bien al contrario, empezar a mejorar ligeramente.  
Así, por ejemplo, la superficie contratada y la superficie disponible han empezado a equilibrarse, lo que ha permitido que la tasa de 
disponibilidad se haya estabilizado en torno al 14,5%. La superficie disponible sólo está creciendo por la vía de la liberación de oficinas de 
segunda mano gracias a que el desarrollo de nuevos proyectos permanece bajo mínimos desde el ejercicio 2009. De hecho, durante el 
tercer trimestre no se han registrado nuevas entregas, y tampoco hay previstas para el último trimestre de 2011.  
Por lo que se refiere a la contratación, el volumen anual se sitúa ahora entorno a 220.000 m2, sólo 60.000 m2 por debajo de la media de 
los 12 últimos años de 280.000 m2. Me gustaría destacar que es cierto que el número de operaciones también ha dÅÓÃÅÎÄÉÄÏ ɄÓÅ ÈÁÎ 
ÃÅÒÒÁÄÏ ΧΤ ÄÕÒÁÎÔÅ ÅÌ ÔÅÒÃÅÒ ÔÒÉÍÅÓÔÒÅ ÄÅ ΤΡΣΣ ÃÕÁÎÄÏ ÌÁ ÍÅÄÉÁ ÏÓÃÉÌÁÂÁ ÅÎÔÒÅ ΨΧ Ù ΩΧɄ ÐÅÒÏ ÐÏÒÑÕÅ ÅÎ ÌÁ ÁÃÔÕÁÌÉÄÁÄ ÅÌ ÇÒÕÅÓÏ de las 
empresas usuarias prefiere renegociar las condiciones de su contrato y ahorrarse las molestias y los costes añadidos que suponen una 
mudanza y una nueva implantación. 
Por lo que respecta a los precios, desde que en 2009 que se iniciara este proceso de renegociación, las rentas han sufrido un descenso 
importante que ha afectado a todas las zonas (CBD, Prime, Decentralizadas o Periféricas). No obstante, los precios de alquiler se han 
estabilizado a lo largo de este ejercicio y en nuestra opinión no deberían bajar más.  
 

implantación y los periodos de carencia 
de pago se consolidan como elementos 
importantes en la negociación de los 
contratos. Para algunas empresas estas 
facilidades suponen la oportunidad de 
ocupar oficinas de calidad a rentas 
reducidas. 
,ÁÓ ÒÅÎÔÁÓ ȬÐÒÉÍÅȭ ÈÁÎ ÁÌÃÁÎÚÁÄÏ ÌÏÓ 
18,75 euros por metro cuadrado, 
habiendo experimentado un ligero 

descenso respecto al segundo 
trimestre.  
 

Madrid baja su tasa de 

desocupación  

La falta de nuevos proyectos 
especulativos terminados y la 
contención de la oferta de segunda 
mano retornando al mercado han 

reducido levemente la oferta vacante 
de oficinas en la capital de España , 
aunque se augura un ligero repunte en 
los próximos meses. 
La tasa de desocupación global en este 
mercado se sitúa en el 10,1 por ciento, 
habiendo bajado seis décimas. 
La calidad de los edificios que 
componen la oferta varía de unas zonas 
a otras. En el Centro Ciudad, por 



ejemplo, la mitad de la oferta puede 

http://www.joneslanglasalle.es/

