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ASCANA 2022

Fundadaen 2005, ASCANA es la consultorainmobiliaria de expansion
einversién en locales comerciales y hoteles referente en Europa.

Con sede en Paris, Milan, Madrid y Barcelona, ASCANA lleva mds
de 17 afios operando en las principales ciudades europeas a través de sus
dos lineas de negocio: la representacidn de las marcas internacionales
en su desarrollo europeo y la compra y gestion de activos en zonas
de primera linea comercial para propietarios e inversores.

Estaamplia experiencia hallevadoa ASCANA aobtener un detalla-
do conocimiento de las tendencias en venta y alquiler de las zonas co-
merciales prime, lo que le permite ofrecer a sus clientes asesoramiento
dealtisimo nivel, convirtiéndose en uno de los principales especialistas
en el mercado de la compraventa de locales comerciales con desarrollo
inmobiliario de Europa.

Continuando con su objetivo de ayudar en su toma de decisiones
a los responsables de expansion de marcas comerciales, propieta-
rios, inversores y profesionales del sector retail, ASCANA traslada
en este informe este conocimiento al resto del sector, analizando de
manera objetiva y no sesgada los datos y tendencias de las principales
zonas comerciales de Paris, Amsterdam, Lisboa, Atenas, Mildn, Roma,
Barcelonay Madrid.

Ensudecimocuarta edicion, el Informe ASCANA 2021 recoge cifras
actualizadas de rentas medias por metro cuadrado, mix comercial, ul-
timas operaciones de inversion o rentabilidad media de las inversiones
de cada calle analizada, prestando especial atencion al desarrollo de la
recuperacion de laactividad comercial tras el impacto del coronavirus
en las diferentes ciudades europeas en 2020.

Un exhaustivo estudio que incluye un key plan detallado con la
representacion de las marcas sobre el mapa de cada calle que servira
como herramienta de consulta y analisis. ¢

Founded in 2005, ASCANA is Europe’s leading real estate consultancy for
expansion and investment in commercial properties and hotels.

ASCANA has offices in Paris, Milan, Madrid and Barcelona and has
been operating in European cities for over 17 years, actively pursuing two
lines of business: representing the expansion of international brands in
Europe and purchasing and managing assets in prime retail areas for owners
and investors.

Because of its extensive experience, ASCANA possesses deep insights on
rental and sales trends in prime retail areas, allowing it to advise its clients
at the highest level. This makes it one of the top real estate development
specialists in the market for retail space in Europe.

As part of its goal of aiding brand expansion leads, owners, investors
and retail industry professionals in the decision-making process, ASCANA
has prepared this report to share its knowledge with the rest of the indus-
try, providing an objective and unbiased analysis of the data and trends of
the main retail areas in Paris, Amsterdam, Lisbon, Athens, Milan, Rome,
Barcelona and Madrid.

The 2021 ASCANA report, the fourteenth annual edition overall, in-
cludes updated figures on the average rent per square metet, retail mix,
recent investment transactions and average investment yield on each of
the streets reviewed. It also puts special focus to the progressive recovery
of retail activity in the various European cities following the impact of the
COVID-19 pandemic in 2020.

This is a meticulous study and includes a detailed key plan, showing the
brands’ locations on a map of each street, for use as a reference document
and analytical tool. ¢
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EUROPE

DESIGUAL RECUPERACION DEL SECTOR RETAIL

Dos afios después de lallegada del coronavirus la econo-
mia europea se enfrenta a unanueva era marcada por la
recuperacion. E1PIB de la Unidn Europea crecié un 5,2%
en 2021 pese a la desaceleracion sufrida en el cuarto tri-
mestre, debido a la propagacién de la variante Omicron.

En las principales capitales europeas analizadas para
este Informe, el PIB ha experimentado un crecimiento
mediodel 6,1% y Franciaincluso harecuperado los niveles
previos alapandemia, con un crecimiento del PIB del 7%.

El desigual ritmo de recuperacidn, unido a un he-
terogéneo desenvolvimiento de los flujos turisticos de
cada pais, donde aquellos cuyo turismo se basa prin-
cipalmente en viajes nacionales e intraeuropeos han
experimentado un mayor impulso, mientras que los
destinos que dependen del turismo internacional aun
tardardn mas en recuperarse, han hecho que el desarro-
llo del retail en cada pais no sea homogéneo.

Por eso, aunque las rentas de las principales calles co-
merciales europeas muestran una tendenciaalalzaenla
mayoria de los paises europeos, las calles cuyo comercio
depende mas del turismo se han visto impactadas por
un descenso de sus rentas. Portaferrissay Las Ramblas
en Barcelona y la zona de Arenal y Sol en Madrid son
las afectadas, presentando descensos del 10%, seguidas
de Saint Honoré en Paris, que ha visto decrecer su renta
enun 5%y Kalverstraat en Amsterdam que presentaun
decrecimiento del 4%.

En el lado opuesto, la estabilidad y solidez de otras
calles comerciales como Via dei Condotti en Roma,
Montenapoleone en Mildn o Champs Elysées en Paris
cuyo atractivo se mantiene ajeno a las fluctuaciones
han influido en un crecimiento de las rentas de entre
un 2% y un 1%. Con una renta media de 14.950€/mz2,
Montenapoleone contintia ostentando la renta mas alta
de las prime europeas.

Todo apunta a que 2022 serad el afio definitivo para
la recuperacion total de las economias europeas y el
regreso de la estabilidad. ¢

Two years after the arrival of COVID-19, Europe’s economy
is entering a new period of recovery. The GDP of the Euro-
pean Union grew 5.2% in 2021 despite slowing down in the
fourth quarter due to the spread of the Omicron variant.

GDP grew by an average of 6.1% in the major European
cities analyzed for this report and France even returning to
pre-pandemic levels with a GDP up to a 7%.

Given these uneven rates of recovery, combined with
differing levels of tourist activity in each country (markets
whose tourism consists mainly of domestic and intra-
European travel have experienced a greater boost, while
destinations that rely more heavily oninternational tourism
will take longer to recover), the evolution of retail has been
different from country to country.

Therefore, although rent prices on prime retail streets
have been trending upward in most European countries,
streets whose business depends more on tourism have seen
a decline in rent prices. Portaferrissa and Les Rambles in
Barcelona and the Sol/Arenal area in Madrid are the most
affected, with rents dropping 10%, followed by Rue Saint-
Honoré in Paris (-5%) and Kalverstraat in Amsterdam
(-4%).

At the other end of the spectrum, the stability and solidity
of other retail streets like Via dei Condotti in Rome, Via
Montenapoleone in Milan or Avenue des Champs-Elysées
in Paris, whose attractiveness remains untouched by the
fluctuations, have caused rent prices to climb between 1%
and 2%. With an average rent price of €14,950/m2, Mon-
tenapoleone continues to command the highest rent prices
of all of Europe’s high streets.

All things indicate that 2022 will be the year when Eu-
rope’s economies fully recover and return to stability. ¢
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RESTAURACION Y TURISMO,
CLAVES PARA LA RECUPERACION

TOTAL

Holanda es la tercera economia mas prospera de la Unién Europea.
Su capital, Amsterdam, que ya sobrevivié en 2020 a los efectos de la
pandemia registrando el menor descenso del PIB europeo, comenzd a
mostrar signos de recuperacion en el segundo trimestre del afio gracias
al levantamiento gradual de las restricciones contra el coronavirus,
la reapertura de la restauracion y los comercios, y al aumento de las
importacionesy exportaciones, alcanzando un crecimiento del PIB del
4,8% en 2021 y un mercado laboral donde las vacantes superan yaalas
personas desempleadas.

Derribando las previsiones de los expertos, los consumidores holan-
deses regresaron optimistas alas calles con la primavera, lo que unido
al retorno del turismo nacional estimuld el crecimiento de las ventas
minoristas que alcanzaron una tasa de crecimiento medio mensual del
1,4%. Pese a ello, la industria de la restauracion nacional se contrajo
un 40,6% en el ultimo afio y medio y el turismo internacional aiin no
ha despegado por completo en la llamada “Venecia del Norte”, pese a
los esfuerzos del Gobierno por fomentar un nuevo turismo de calidad.

Esta nueva situacion de la capital neerlandesa ha derivado en un
descenso de las rentas en las principales arterias comerciales de la ciu-
dad, aunque sin llegar a afectar destacadamente al lujo, que mantiene
intacto su atractivo. La turistica calle Kalverstraat, ha registrado una
renta media de 2.830€/mz2, casi un 4% inferior ala del anterior ejerci-
cio, mientras que P.C. Hoofstraat presenta un ligero descenso del 3%.

En linea con la apuesta del Ayuntamiento de mejorar el atractivo
turistico de la ciudad mas alla del tradicional turismo de Coffee Shops,
el centro de la capital estd transformandose para aumentar su oferta
de lujo v en el sector se habla de la llegada de grandes firmas alala
plaza Dam. Diversas fuentes sin confirmar afirman que Dior ocupa-
ria el antiguo edificio ABN Amro en Dam 2, mientras que Armani se
mudaria a las antiguas oficinas de Rabobank en el numero 16 lo que
transformaria el mix comercial de esta plaza y supondria la apertura
de nuevas opciones para los retailers internacionales. ¢

RESTAURANTS AND TOURISM,
KEY TO A FULL RECOVERY

The Netherlands is the third most prosperous economy in the European
Union. Its capital, Amsterdam, which had already weathered the effects
of the pandemic in 2020 with a smaller decrease in GDP than in Europe
overall, began showing signs of recovery in the second half of the year thanks
to a gradual lifting of COVID-1g9 restrictions, the reopening of shops and
restaurants and an increase in import and export volumes. It achieved a GDP
growth of 4.8% in 2021, and in its labor market, vacancies now exceed the
number of unemployed.

Defying forecasts by the experts, Dutch consumers returned optimisti-
cally to the streets in the spring. This, together with the return of domestic
tourism, boosted growth in retail sales to an average monthly increase of
1.4%. The restaurant industry, however, contracted by 40.6% over the past
year and a half, and international tourism still has yet to fully take off again
in the oft-dubbed “Venice of the North” despite the government’s efforts to
promote new quality tourism.

This new situation has led to a drop in rent prices on the city’s main
shopping streets, though it has not significantly affected the luxury sector,
whose appeal remains intact. Tourist street Kalverstraat commanded an
average rent of €2,830/mz2, down nearly 4% over the prior year, while P.C.
Hooftstraat registered a slight decline of 3%.

As part of local government efforts to improve the capital’s draw for
tourists beyond traditional coffee shop tourism, the city center is being
transformed to increase its luxury offerings, and in the industry, there is talk
of major firms coming to Dam Square. Several unconfirmed sources maintain
that Dior will occupy the old ABN AMRO building at Dam 2 and that Armani
will move into the old Rabobank offices at number 16, transforming the retail
mix on the square and opening up new options for international retailers. ¢

AMSTERDAM

P.C. Hooftstraat

Kalverstraat

I_insight
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P.C.

HOOFTSTRAAT

EL DESCENSO DEL
CONSUMO NO AFECTA
AL LUJO

A unos pasos del Rijksmuseum y el museo Van Gogh
se encuentra Pieter Cornelisz Hooftstraat, la calle mas
elegante de la capital holandesa, residencia histdrica de
las grandes marcas del lujo nacional e internacional.

Ubicada en el stadsdell Amsterdam Oud-Zuid, P.C.
Hoofstraat atraviesa el Hobbemastraat, conectando la
avenida Stadhouderskade y el Parque Vondelpark en
un paseo que concatena los impresionantes escapa-
rates de las principales firmas internacionales, desde
Prada hasta Cartier, Dolce&Gabbana, Tiffany&Co,
Chanel o Carolina Herrera.

Pese a que sigue siendo un gran foco de atraccion
para la alta costura y el lujo, la disminucion de la de-
manda ha provocado una ligera caida de las rentas del
3% en la llamada “Quinta Avenida de Amsterdam”, es-
tableciéndola en una media de 2.600€/m2.

La salida de firmas como Karmaloog, Kakks, Jimmy
Choo, Gucci, Ici Paris XL o Hackett London ha provo-
cado un aumento de la disponibilidad en la calle, que
alcanza el 7%, propiciando también lallegada de nuevas
marcas a la arteria mas lujosa de Amsterdam.

En el numero 99, sustituyendo a Brunello Cucinelli,
Balenciaga ha abierto un nuevo concepto de tienda de
lujo donde el minimalismo y el disefio industrial se
funden con la elegancia en un espacio de 185 metrosz2.
Fendi, que entra en los numeros 62 y 64 con laapertura
de una boutique que ofrece una experiencia de compra
exclusiva y servicios premium, es otra de las recién
llegadas a P.C. Hoofstraat que también ha dado la bien-
venida este afio a marcas como Christian Dior, que ha
abierto su segunda tienda en la calle en los numeros
56-58, Louis Vuitton en el nimero 140, Oger que ocupa
los numeros 83 y 85, Canada Goose en el numero 29 o
Cavallaro en el nimero 31.

En el mercado inversor la rentabilidad se mantiene
estable respecto al ejercicio anterior en un 3%. ¢

LUXURY UNAFFECTED
BY THE DECLINE
IN CONSUMPTION

Mere steps away from the Rijksmuseum and the Van Gogh
Museum lies Pieter Corneliszoon Hooftstraat, the most el-
egant street in the Dutch capital and the historical home of
the great domestic and international luxury brands.

Located in Amsterdam’s Oud-Zuid district, P.C. Hooft-
straat crosses Hobbemastraat and extends from Stadhoud-
erskade to Vondelpark in a promenade of impressive show
windows belonging to top international brands like Prada,
Cartier, Dolce & Gabbana, Tiffany & Co., Chanel and Caro-
lina Herrera.

Although it remains a major hub for haute couture and
luxury, declining demand has resulted in a slight 3% decline
in rent prices on “Amsterdam’s Fifth Avenue” to an average
of €2,600/m2.

With the departures of firms like Karmaloog, Kakks,
Jimmy Choo, Gucci, Ici Paris XL and Hackett London, avail-
ability has risen to 7%, freeing the way for new brands to set
up shop on Amsterdam’s must luxurious avenue.

Balenciaga replaced Brunello Cucinelli at number 99,
opening a new, 185-mz luxury store concept, where mini-
malism, industrial design and elegance meld together as
one. Fendi, which opened a boutique at numbers 62-64
that offers an exclusive shopping experience and premium
services, is another newcomer to P.C. Hooftstraat. Over the
year, the street also welcomed brands like Christian Dior,
which opened its second store on the street at numbers
56-58; Louis Vuitton at number 140; Oger, which occupied
numbers 83-85; Canada Goose at number 29 and Cavallaro
at number 31.

In the investment market, the yield held stable year
onyear at3%. O

RENTA ANUAL m?
YEARLY RENT persqm

2.600€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

9

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

9

RENTABILIDAD
YIELD

3,0%

Referencias comerciales
Commercial references

Prada, Dior, Fendi
Chanel, Louis
Vuitton, Hermes
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La buena gestidn realizada por el nuevo Gobierno liderado
por Mario Draghi, ha llevado a la economia italiana a crecer
un 6,6% en 2021, recuperando asi parte del retroceso del 8,8%
registrado en el 2020 a causa de la pandemia. El consumo au-
mentd un 5% interanual en 2021, 1o que, unido a la recupera-
cién de la produccidn, la rebaja de la presion fiscal, lareforma
del impuesto de la renta y el aumento de la demanda interna
haimpactado positivamente no solo en los datos macro, sino
en el comportamiento de los mercados italianos.

Pese a ello, con un 7,2% del Producto Interno Bruto (PIB),
el pais todavia registra el mayor déficit publico de Europa.

Pese alaligera recuperacion inicial del turismo, que tras su re-
aperturaa finales de mayo presentd en verano un crecimiento
cercano al 20% respecto alas cifras de 2020, el esperado regre-
so del turismo a la republica ha seguido haciéndose esperar
durante el ultimo afio.

Se calcula que Italia perdid 148 millones de turistas en 2021
debido ala pandemia y alas diversas restricciones de movili-
dad (lo que supone un 36%), siendo las estaciones de montafia
y las grandes ciudades las que han registrado mayores pér-
didas. Roma, con un descenso del turismo del 80% ha sido la
que ha recibido un mayor impacto.

Para hacer frente a estas caidas, el Gobierno implant6 me-
didas de apoyo al comercio y la hosteleria entre las que se
encontraba el crédito fiscal sobre los alquileres, la exencién
del pago de los bienes inmuebles, la moratoria de hipotecas y
la congelacion de los despidos.

El bienestar economico del pais y el aumento del consumo
nacional ha tenido su reflejo en una recuperacion paulatina
de las principales High Street italianas. Las rentas han ex-
perimentado ligeros crecimientos de entre un 0,5% y un 2%
en las calles mas estables y en las vias mas turisticas, cuya
recuperacion aun no se ha completado del todo, las caidas se
establecen entre un1,5% y un 2%.

El retail internacional apuesta fuertemente por las calles
prime italianas, que este afio han recibido un total de 113
nuevas marcas. 9

AN EXCEPTIONAL

ECONOMIC RECOVERY

Good management by Mario Draghi’s new government led the
Italian economy to grow 6.6% in 2021, a partial recovery from
the 8.8% pandemic-induced decline it experienced in 2020. Con-
sumption increased 5% year on year in 2021. This, together with
rebounding production, a reduction in fiscal pressure, income tax
reform and an increase in domestic demand, has had a positive
impact on both the macro-level data and the behavior of the
Italian markets.

Even so, Italy still has the largest public deficit in Europe
at 7.2% of gross domestic product (GDP).

TOURISM THAT

DOESN’'T COME

Despite the initial recovery of tourism, which grew 20% vs. 2020
in the summer after the country reopened in May, tourists did not
return en masse to the republic over the last year.

It is estimated that Italy lost 148 million tourists in 2021 due to
the pandemic and the various mobility restrictions (some 36%),
with mountain resorts and large cities seeing the greatest losses.
Rome was most affected, its tourism dropping 80%.

To address this situation, the government implemented meas-
ures to support the retail and hospitality industries, includ-
ing a tax credit on rents, exemptions on real estate payments,
a moratorium on mortgages and a freeze of layoffs.

PRIME IS RECOVERING

The country’s economic well-being and the increase in national
consumption have been reflected in a gradual recovery of Italy’s
major high streets. Rents have risen a slight 0.5% to 2% on the
most stable streets. On the most tourist-oriented streets, which
have not fully recovered, they have fallen by 1.5% to 2%.
International retail has bet heavily on the Italian high street,
which saw the arrival of 113 brands over the year. ¢
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CONFIANZA EN ELL REGRESO
DEL TURISMO

Ciudad turistica donde las haya, Roma, la capital de la regidn del La-
cio y de Italia, ha vivido un 2021 marcado por la ausencia de turistas.
Enlosdosultimosanos, las ruinas del imperio romano han perdido el 80%
de sus visitantes, la mayoria extranjeros, lo que ha vaciado la ciudad y
desertizado el centro histdrico. Los diversos confinamientos, el aumento
de contagios por la variante Omicron y laintroduccion de la Green Pass
enfriaron larecuperacion del turismo, lo que ha derivado en que un tercio
de los hoteles de la ciudad, 410, aun se mantengan cerrados.

Pese a ello, todas las calles prime de la ciudad recuperan su impulso
y aumentan sus rentas, salvo Via Frattina. E1 mayor crecimiento lo
hemos visto en la arteria mas exclusiva y cara de la ciudad, Via Dei
Condottiy en Piazza Spagna, que han experimentado crecimientos del
2%y el1,5% respectivamente. En el lado opuesto, Via Frattina ha visto
como sus rentas este afio descendian una media del 2%. Via del Corso se
mantiene estable y en Via del Babuino y Cola di Rienzo el crecimiento
ha sido mas comedido, con una media del 1%.

Pese a estarecuperacion, la disponibilidad en las principales arterias
de la ciudad eterna continuia ostentando unas cifras muy superiores
a las prepandémicas y solo Via dei Condotti, Piazza di Spagnay Cola
di Rienzo, (donde ha descendido un destacable 8,2%), mantienen unas
cifras de disponibilidad inferiores al 10%.

Las altas cifras de vacunacion y la confianza en el regreso del turis-
mo durante 2022 han hecho que este afio 46 nuevas marcas aterricen
en la capital romana. Entre ellas destacan las aperturas de Moncler,

Armani Exchange o Apple que se han ubicado en estratégicas zonas
comerciales de la ciudad. ¢

CONFIDENT IN THE RETURN
OF TOURISM

Capital of both Italy and the Lazio region and the tourist city if there ever
was one, Rome saw a 2021 marked by the absence of tourists. In the past two
years, the ruins of the Roman Empire lost 80% of its visitors, most of them
foreigners, draining the city and leaving the historical center empty and
vacant. Multiple lockdowns, a rise in infections due to the Omicron variant
and the introduction of the Green Pass had a chilling effect on the recovery
of tourism, and a third of the city’s hotels (410) are still closed.

Even so, the Roman high streets have all regained momentum and seen
rent increases, with the exception of Via Frattina. The highest growth was
on Rome’s most exclusive and expensive artery, Via dei Condotti and Piazza
di Spagna, which grew 2% and 1.5%, respectively. At the opposite end of the
spectrum is Via Frattina, whose rent prices fell an average 2% over the year.
Via del Corso held stable, and on Via del Babuino and Cola di Rienzo, the
growth was more restrained, averaging 1%.

This recovery notwithstanding, the availability on the Eternal City’s
main streets remains much higher than before the pandemic, and only Via
dei Condotti, Piazza di Spagna and Cola di Rienzo (where it has fallen a
remarkable 8.2%) can boast availability figures under 10%.

Highvaccination figures and confidence in the return of tourism in 2022
convinced 46 to open in the Italian capital this year. These include Moncler,
Armani Exchange and Apple, which have positioned themselves in the city’s
strategic shopping areas. ¢

V. del Corso

.e+**"" % V.Condotti .*" V. del Babuino

V. Frattina °

® P.di Spagna



COLA DI RIENZO

LA ALTERNATIVA
ECONOMICA PARA LA MODA

El epicentro comercial del mass marketlo encontramos
en el corazon del distrito de Prati, donde Cola di Rienzo
une el rio Tiber a los pies de la Piazza della Libertd con
la Piazza del Risorgimento, en el limite con la ciudad
del Vaticano. Se trata de una de las arterias comerciales
preferidas por los consumidores italianos que acuden a
ella en busca de cafeterias tipicas, restaurantes y varia-
das tiendas tanto de alta costura internacional como de
moda italiana.

Pese a su crecimiento de rentas del 1%, Cola di Rienzo
continua siendo lamds economica de las prime de Roma,
con unarenta media de 3.300 €/m2. El alto dinamismo
registrado este afio ha provocado que su disponibilidad
se reduzca considerablemente, pasando de un 13,9% en
2020 atan soloun 5,7% en 2021.

Este ano, la calle ha registrado el doble de opera-
ciones que el afio pasado. Shepora ha ocupado los tres
locales dejados por Nike en el numero 156 con una
flagship de 320mz2. Lo mismo ha hecho Fielmann en
los numeros del 121 al 125, ocupando el espacio dejado
por Intimissimi que se ha reubicado en los nimeros 139
y 141 delamisma calle. Dixie, Max & Co, Patrizia Pepe,
o Callipo 1913 son algunas de las otras marcas recién
llegadas a esta via.

Larentabilidad sigue en consonancia con la del afio
pasado situandose en un 4,5% bruto anual. ¢

FASHION’S AFFORDABLE
ALTERNATIVE

The epicenter of mass-market fashion can be found in the
heart of the Prati district. Here, Via Cola di Rienzo connects
the Tiber River to the foot of Piazza della Liberta and Piazza
del Risorgimento at the edge of Vatican City. This street is
one of the favorites of Italian consumers, who come in search
of typical cafes, restaurants and boutiques ranging the
gamut from international haute couture to Italian fashion.

Though rent prices increased 1%, Cola di Rienzo remains
the cheapest of Rome’s prime streets, commanding an aver-
age of €3,300/mz2. Activity over the year was high, causing
availability to drop considerably from 13.9% in 2020 to just
5.7% in 2021.

This year, the street saw double the transactions of the
year prior. Sephora opened a 320-mz flagship at number
156, occupying the three premises vacated by Nike. Fielmann
did the same at numbers 121 to 125, opening in the space
left by Intimissimi, which moved up street to numbers 139
and 141. Dixie, Max & Co, Patrizia Pepe and Callipo 1913
are some of the other brands that recently came to the street.

The yield remains in line with last year at a gross annual
4.5%.¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

3.300€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

10

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

9

RENDITA
YIELD

4,5%

Marchi di riferimento
Commercial references

Max & Co.,
Sephora

Tommy Hilfiger,
Intimissimi,Swatch
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Tras la drastica caida del 11% del PIB provocada por la pan-
demia en 2020, la economia espaiiola crecio un 5% durante
2021, resistiendo especialmente bien a la ultima variante
omicron con un importante avance del 2% trimestral duran-
te el cuarto trimestre del afio.

El comercio y la hosteleria espafiola experimentaron en 2021
un crecimiento del 4,5%, pese a las restricciones de movi-
miento que continuaron afectando al sector hasta final de
ano en determinadas ciudades.

31,1 millones de turistas visitaron Espana en 2021, lo que
supone un aumento del 64,4% respecto al ano anterior. Sin
embargo, esta cifra todavia se mantiene muy alejada de los
83,5 millones de visitantes que recorrieron las calles espafio-
las en 2019, estableciendo diferencias en el desarrollo de las
principales calles de Madrid y Barcelona.

El impasse provocado por la pandemia ha dado a las mar-
cas tiempo para desarrollar nuevas estrategias de optimi-
zacion de su oferta comercial. Por eso 2021 ha sido un ano
marcado por numerosas reubicaciones de marcas que han
querido aprovechar las nuevas oportunidades para mejo-
rar su ubicacion, optando asi por simplificar las supetrficies
y concentrar su oferta.

La tendencia, limitada hasta el momento a los centros co-
merciales, llega ahora a las calles principales, especialmente
de Madrid. Una férmula que delega un porcentaje de la ren-
ta sobre el importe total de las ventas.

Tanto las marcas como los propietarios espafioles han
aprendido de lo sufrido en la pandemia y miran al futuro
con esperanza, abriéndose a nuevas oportunidades de con-
ciliacion y a nuevas opciones en pos de un beneficio mutuo.
Mientras que las marcas han aprovechado la nueva coyun-
tura para negociar rentas competitivas, los propietarios se
han mostrado mds flexibles a la negociacidn y a escuchar las
propuestas de las marcas, aumentando asi los escalados de
renta en los contratos de larga duracién. ¢

RETAIL AND HOSPITALITY
ARE GROWING

Following the drastic 11% pandemic-induced drop in GDP in
2020, the Spanish economy grew 5% in 2021. It also proved es-
pecially resilient against the recent Omicron variant, growing a
significant 2% in the fourth quarter of the year.

The Spanish retail and hospitality industries grew 4.5% in 2021
despite restrictions on movement that continued to affect the
sector through to the end of the year in some cities.

TOURISM IS RETURNING BUT
REMAINS A FAR CRY FROM
2019

Some 31.1 million tourists visited Spain in 2021, a 64.4% in-
crease over the prior yeat. Still, this figure remains a far cry from
the 83.5 million visitors who roamed Spanish streets in 2019,
resulting in disparate evolution of the major streets of Madrid
and Barcelona.

Whereas the prime streets of the Spanish capital, which are
less affected by tourism, have all but forgotten the pande-
mic’simpactand are returning to previous years’ figures, the
more tourist-heavy streets of Barcelona remain affected by
the drop in international tourism, leading to a significant
drop in rent prices.

RELOCATIONS AND SIMPLIFI-
CATION OF RETAIL SPACES

The impasse caused by the pandemic has given brands time to
develop new strategies to optimize their retail offerings. As a
result, 2021 saw numerous brands relocate, taking advantage of
the new opportunities to improve their locations, simplify their
spaces and concentrate their offerings.

NEGOTIATIONS BECOME
MORE FLEXIBLE BUT NO

LESS DEMANDING

Both brands and Spanish owners have learned from what
they suffered during the pandemic and are looking hope-
fully towards the future, opening themselves up to new
opportunities for agreements and new mutually beneficial
options. While brands have taken advantage of this new
situation to negotiate competitive rents, property owners
have been more flexible in negotiations and have listened
to the brands’ proposals, resulting in an increase in long-
term contracts with escalating rents. ¢
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CRECIMIENTO POR ENCIMA
DE LA MEDIA ESPANOLA

Cataluiia, que fue una de las comunidades mas afectadas por el CO-
VID en 2020, ha mostrado una progresiva recuperacion cerrando 2021
con un crecimiento del PIB del 5,9%, superando las cifras de Espafiay
Europa. Sin embargo, la economia catalana aun no logra alcanzar los
niveles anteriores a la pandemia.

RECUPERACION DESIGUAL
DE LAS CALLES PRIME

Lapolarizacion es cada vez mds destacada entre las calles principales y
las secundarias en los ejes prime barceloneses. Mientras que Portal de
I'Angel, Plaza de Catalufia o Paseo de Gracia vuelven a cifras de renta
prepandémicas, apostando en ocasiones por la renta escalada - lo que
supone ligeros descuentos en los afios iniciales-, la escasez de turistas
ylainestabilidad del mix comercial de calles como Portaferrissay Las
Ramblas han provocado caidas de mas de un 10% en las rentas medias.

El resto de las calles prime mantienen su calidad, pero con ligeros
descensos de entre un 2% y un 5%.

REUBICACIONES Y CAMBIOS
EN ELL MIX COMERCIAL

Las reubicaciones han sido el movimiento estrella en las high street
catalanas. Las grandes marcas que han podido mantenerse en las pri-
me de Barcelona han aprovechado el aumento la disponibilidad que
contemplamos en 2020 para mejorar su ubicacion o para obtener un
local bien posicionado con una renta mas ajustada. En calles como
Portaferrissa, el efecto eucalipto del que hablabamos en el anterior
informe (que implicaba el “vaciado comercial” de las calles adyacentes al
abrirse nuevas oportunidades en las prime), ha provocado lallegada de
marcas menos relevantes procedentes de la calle dels Tallers y del Duc.

AUMENTA EL APETITO _
INVERSOR EN CATALUNA

Mientras que la rentabilidad de la inversidn se mantiene estable,
las pocas opciones de inversidn existentes en las principales calles
comerciales de la ciudad condal la sitiian en el punto de mira de los
inversores, cada vez mas interesados por las oportunidades que
puedan surgir en la capital catalana. ¢

GROWTH ABOVE THE
SPANISH AVERAGE

One of the regions most affected by COVID-19 in 2020, Catalonia has recov-
ered progressively, ending 2021 with a GDP growth of 5.9%, surpassing the
figures for Spain and Europe as awhole. Nevertheless, the Catalan economy
has still not returned to pre-pandemic levels.

UNEVEN RECOVERY
OF PRIME STREETS

Polarization is increasingly prevalent between the main and secondary
streets in Barcelona’s prime areas. While rents on Portal de Angel, Plaga
Catalunya and Passeig de Gracia have returned to their pre-pandemic levels,
at times with progressively rising figures that come with slight discounts in
the early years, the lack of tourists and the unstable retail mix on streets
like Portaferrissa and Les Rambles have caused average rent prices to drop
in excess of 10%.

The remaining prime ares have maintained their quality, albeit with slight
declines of 2% to 5%.

RELOCATIONS AND CHANGES IN
THE RETAIL MIX

Relocations have been the star activity on the Catalan high street. The major
brands that have managed to stay on Barcelona’s prime streets have lever-
aged the increase in availability we saw in 2020 to improve their locations or
secure well-positioned premises at lower rent prices. On streets like Portafer-
rissa, the eucalyptus effect we spoke of in the previous report (which entails
the emptying of adjacent areas as new opportunities open up on the prime
streets), has led to the arrival of less-relevant brands from Carrer Tallers
and Carrer del Duc.

INVESTOR APPETITE
INCREASING IN CATALONIA

Though investment yields have remained stable, the limited number of in-
vestment opportunities available on Barcelona’s main shopping streets have
put the city in the spotlight of investors, who are increasingly interested in
opportunities that may arise in the Catalan capital. ¢

BARCELONA

Rambla de Catalunya

Las Ramblas

*s., Diagonal

Paseo de Gracia

£ e Plaza de Catalunya
¢ Portal de I'Angel

Portaferrissa



PEILAI

ESTABILIDAD Y ESCASA
DISPONIBILIDAD

DesdelaplazadelaUniversitat hastalaplaza de Catalunya,
en el limite entre el distrito de Ciutat Vellay el Ensanche,
Pelai es la calle comercial por excelencia de lamoda desti-
nada al publico joven.

Conunarentamediade 135€/m2, Pelai ha experimen-
tado un descenso del 1% en su aceraimpar, lamas deman-
dada por las marcas por su gran flujo de tréfico peatonal,
y del 0,5% en la acera par. En lo que respecta al mercado
inversor la rentabilidad anual es del 5% en un afo en el
que tampoco hemos presenciado operaciones de inversion.

La estabilidad de la calle, que mantiene su calidad,
pero con rentas algo mas ajustadas, ha provocado la to-
tal ausencia de locales disponibles en la acera impar y
el descenso de la disponibilidad en la acera par, que ha
pasadodel 12,9% al 6,4%.

En el demandado tramo de la aceraimpar, en el nume-
ro 17 el grupo Foot Locker sustituye su tienda por otra de
surepertorio, SideStep, y la desaparecida marca low cost
Shanaregresaal mercado entrando en el numero 1B. En
la acera par destaca la llegada de Pandora al numero 50
y la apertura de la joyeria Fina Garcia en el numero 62.
En esta calle también hemos visto otra reubicacién de
Parfois, que se traslada del numero 12 al 44. ¢

STABILITY AND
SCANT AVAILABILITY

Running from Plaga Universitat to Plaga Catalunya at the
limit between the Ciutat Vella and Eixample districts, Pelai is
the top shopping for fashioned aimed at a younger audience.

Now at €135/mz2, the average rent on Pelai experienced
a1% decrease on its odd-numbered side, more sought-after
by brands on account of its high pedestrian traffic. On the
even-numbered side, it is down 0.5%. With regard to the
investment market, the annual yield was 5% in a year with
no investment transactions.

The stability of the street, which has maintained its qual-
ity but with somewhat lower rents, has resulted in a complete
lack of available premises on the odd-numbered side and a
drop in availability on the even side from 12.9% to 6.4%.

On the popular odd-numbered sidewalk, the Foot Locker
Group replaced its existing store at number 17 with another
of its repertoire, SideStep, and the previously departing low-
cost brand Shana returned to the market, opening at number
1B. Notable on the even side was the return of Pandora to
number 50 and the opening of jeweler Fina Garcia at number
62. The street also saw Parfois relocate from number 12 to
number 44. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT persqm

135€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

7

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

6

RENTABILIDAD
YIELD

2,0%

Referencias comerciales
Commercial references

Zara, Sephora,
Stradivarius,
Pull&Bear, Primor

11
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Natura
Tezenis
JOVELLANOS
Celio
Disponible
Disponible x // Parfois «
Noel

Courir
Vodafone

Nyx

Pandora

Hema

Scala Dei

C&A

Golden Park
Zara

Pull & Bear
McDonald’s
Hotel Monegal

Administracion de loteria
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TRAMO IMPAR | ODD SECTION

RENTA MEDIA
AVERAGE RENT

ggaw

Mensual / Monthly

CRECIMIENTO RENTAS
RENT GROWTH

-5,0 %

INVERSION
INVESTMENT

N°LOCALES
N. PREMISES

APERTURAS
OPENINGS

26 2 0

RENTABILIDAD
YIELD

b %

DISPONIBILIDAD
AVAILABILITY

0%

TRAMO PAR | EVEN SECTION

RENTA MEDIA
AVERAGE RENT

137HW

Mensual / Monthly

CRECIMIENTO RENTAS
RENT GROWTH

-0,5%

N°LOCALES
N. PREMISES

INVERSION
INVESTMENT

A 4 0

APERTURAS
OPENINGS

RENTABILIDAD
YIELD

b %

DISPONIBILIDAD
AVAILABILITY

6,4 %

SECCION EUR/M2/MES EUR/M2/ANO TRAFICO MEDIO CCP MEDIO Groqp
SECTION EUR/SQM/MONTH EUR/SQM/MONTH AVER. TRAFFIC CCP MEDIUM Solutions
Tramo impar [ Odd section 93 1.140 9.300 4

Tramo par [ Even section 137 1.680 ’




UN IMPULSO DE RECUPERACION

Lafortaleza de la economia madrilefia, que a finales de 2020 ya mostrd
tendencias de recuperacion, ha continuado demostrando en 2021 un
crecimiento del PIB regional del 4,5%. Lanormalizacion de laactividad
en las calles gener6 ademas un incremento interanual del 9,1% del

sector servicios y hosteleria.

TENDENCIA AL ALZA
EN LAS RENTAS

Las prime madrilefias se olvidan de la pandemia y retoman niveles
de renta similares a los de 2019 salvo en algunas zonas como Ortega
y Gasset o Goya donde las rentas han sufrido 1dgicas variaciones, al-
canzando cifras de mercado mas naturales y acordes a su naturaleza.
Preciados mantiene de nuevo la renta mas alta de la capital con una
media de 285€/m2 mientras que, en el lado opuesto, encontramos las
calles de Sol y Arenal, que pese a haber recuperado parte de su interés,
siguen viéndose afectadas por los estragos generados por el efecto
COVID con un descenso en las rentas de un 10% y un renovado mix
comercial.
En las negociaciones encontramos nuevas formulas que compensan la
inversion inicial a cambio de contratos de alquiler mas extensosy con
cldusulas de obligado cumplimiento mas estrictas.

PROYECTANDO :
LA NUEVA GRAN VIA

Sobre la gran avenida de Madrid, revitalizada por el atractivo de la
renovada Plaza de Espafia que abrio al publico en noviembre de 2021,
planea un nuevo proyecto que impulsard aun mas el interés del retail
por estaarteria principal de la capital. La proxima apertura de al menos
cinco nuevos proyectos hoteleros de lujo, uno de ellos en el emble-
matico edificio Metropolis liderado por el Grupo Paraguas, augura la
llegada de un nuevo impulso turistico al centro de Madrid lo que, junto
a las proximas aperturas de los locales mds grandes del mundo de las
marcas de Inditex, Zara y Stradivarius, en los locales comerciales del
Hotel Riu Plaza de Espana, supondran el empuje definitivo paraquela
arteria madrilefia de referencia no solo recupere la total normalidad

sino que supere las expectativas.

DINAMISMO EN EL
AMBITO INVERSOR

La inversidn inmobiliaria en el retail de las calles prime de Madrid

A BOOST OF RECOVERY

The strength of Madrid’s economy, which was already showing signs of
recovery in late 2020, was again apparent in 2021, with the region’s GDP
up 4.5%. The normalization of activity on the streets also brought about a
year-on-year increase of 9.1% in the services and hospitality sectot.

RENTS ARE TRENDING UPWARDS

On Madrid’s prime streets, the pandemic is becoming a thing of the past, and
rent prices have returned to 2019 levels except in some areas like Ortega y
Gasset and Goya, where rents have experienced logical variations, reaching

more natural market figures in keeping with their nature.
Preciados continues to command the highest rents in the capital at an

average €285/mz2. This comes in contrast to areas like Sol and Arenal, which,
despite regaining part of their appeal, are still suffering from the general
havoc caused by COVID-19 and have seen rents drop by 10% and their retail
mix change up.

In negotiations, we are seeing new formulas that compensate the initial
investment in exchange for longer-term rental agreements with stricter

mandatory clauses.

DESIGNING THE NEW GRAN VIiA

Looming over Madrid’s great avenue, revitalized by the attractiveness of the

newly renovated Plaza de Espafia, which opened to the public in November

2021, is a new project that will further boost retail interest in this main

artery of the capital. The upcoming openings of at least five new luxury hotel

projects, including one by Paraguas Group in the emblematic Metropolis
Building, herald the onset of a new tourism drive in Madrid’s city center.
This, together with the forthcoming openings of the world’s largest stores of
two Inditex brands, Zara and Stradivarius, in the retail premises of the Hotel
Riu Plaza de Espafia, will give the definitive push for this key thoroughfare
to not only return to normality but to even exceed expectations.

DYNAMIC INVESTMENT SECTOR

Retail investment by real estate developers on Madrid’s prime street follows
the general trend of growth in the sector. In 2021, investors looked for solid
assets that would maximize profitability, with special emphasis on the loca-

tion of the premises and the quality of the tenant.
Over the year, we saw four major investment transactions: two on Calle

Serrano, one on Preciados and one on Goya. In the latter, Spanish real estate
investment trust Tander purchased the retail premises at number 15 for 38.5
million euros, the first transaction of this magnitude in the retail premises

segment since the start of the pandemic. ¢
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siguelatendencia creciente generalizada del sector. Durante 2021, los
inversores buscaron activos solidos que maximizaran la rentabilidad,
poniendo en valor la ubicacion del espacio y la calidad del inquilino.
Durante este afio hemos presenciado cuatro grandes operaciones de
inversion, dos en la calle Serrano, una en Preciados y una en Goya
donde la socimi Tander ha adquirido el local comercial ubicado en el
numero 15 por 38,5 millones de euros, en lo que es la primera operacion
de esta magnitud en el sector de locales comerciales desde que llegd
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la pandemia. ¢




GRAN VIA

EN PLENA i
TRANSFORMACION

Centro neuralgico delavida diurnay Broadway espaiiol
ala caida del sol, cuando las luces de nedn de los nume-
rosos teatros y hoteles iluminan la noche madrileiia, la
Gran Via es el simbolo de la renovacion arquitectdnica
del Madrid decimondnico.

Conunarenta media mantenida de 245€/mz2,la prin-
cipal calle de Madrid ha presentado en 2021 un desigual
desenvolvimiento en cada uno de sus tramos, experimen-
tando un crecimiento del 0,5% en el tramo central de la
calle, que abarca desde Fuencarral a Callao y descensos
de entre el 0,5% y el 1% en sus tramos medio y alto.

En total hemos presenciado 21 operaciones este
afio, principalmente protagonizadas por restaurantes
y cadenas de alimentaciéon como Fosters Hollywood,
Nespresso, Llaollao o Suchard.

El mayor interés y la disponibilidad mds baja de la
calle prime la encontramos en el tramo central donde
destacala entrada de Skechers que ha abierto unanueva
tienda de 7oomz2 distribuidos en dos plantas en el nu-
mero 310 lallegada de Uniglo al numero 37, en el espacio
que antes ocupaba H&M.

Un signo de recuperacion del tramo bajo del eje es 1a
llegada de WOW al antiguo edificio del Hotel Roma en
el numero 18, un marketplace hibrido distribuido en
ocho plantas donde marcas nativas digitales conviven
con el ocio, lacocina, la gastronomia e incluso un museo
digital, cuya apertura tuvo lugar en el primer trimestre
de 2022.

Aunque ladisponibilidad ha descendido ligeramente
en este ejercicio situdndose en el 19,4%, el tramo medio,
ubicado entre las calles de San Bernardo y Callao, con-
tinua siendo el mas afectado.

La rentabilidad se mantiene en el 4,1% en un afio
marcado por la ausencia de operaciones de inversion. ¢

TRANSFORMATION
IN PROGRESS

The beating heart of the city during the day and Spanish
Broadway when the neon lights of its many theaters and
hotels illuminate the night, Gran Via is the symbol 19th-
century Madrid’s architectural renewal.

With the average rent holding at €245/m2, Madrid’s
main street evolved unequally on each of its sections in 2021,
growing by 0.5% in the middle portion between Fuencarral
and Callao and dropping by 0.5% and 1% respectively in its
middle and upper sections.

Over the year, we saw 21 transactions, mainly by res-
taurants and food chains, including Foster’s Hollywood,
Nespresso, llaollao and Suchard.

The most interest and lowest availability is in the central
section of the street. Here, noteworthy were the arrival of
Sketchers, which opened a new 700-mz2 shop spanning two
floors at number 31, and the opening of Uniqlo at number 37
in the space formerly occupied by HEM.

A sign of recovery in the lower section of the street can
be seen in the arrival of WOW to the former Hotel Roma
building at number 18. WOW opened in the first quarter of
2022 and is an eight-story hybrid marketplace featuring a
mix of native digital brands, leisure, cuisine, gastronomy
and even a digital museum.

Though availability descended slightly this year t0 19.4%,
the middle section between Calle San Bernardo and Callao
is still the most affected.

The yield remained at 4.1% in a year with no investment
transactions. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT persqm

24 5€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

20

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

14

RENTABILIDAD
YIELD

4,1%

Referencias comerciales
Commercial references

Primark, H&M,
Mango, Lefties,
Zara, Douglas,

Five Guys
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TRAMO BAJO /| LOW SECTION

MADRID > GRAN VIA

CRECIMIENTO
GROWTH

0,0 %

G
0,5%

TRAMO CENTRAL | CENTRAL SECTION

San Bernardo

Alberto Aguilera
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CRECIMIENTO
GROWTH

194 %
DISPONIBILIDAD

231 %

4,2 %
4,8 %

RENTABILIDAD
YIELD

0

TRAFICO MEDIO

INVERSION
INVESTMENT

APERTURAS
OPENINGS

N°LOCALES
N. PREMISES

-0,5%

CRECIMIENTO
GROWTH

1,0%

175 €/m?

Mensual / Monthly

145 ¢

AVERAGE RENT
Mensual / Monthly

TRAMO ALTO | HIGH SECTION
RENTA MEDIA

y multiplicado por 100.

un afio.
of 100 square meters of commercial

registradas por sensores de trdfico
exterior de TC Group Solutions,
que pasan por delante de los locales
de las calles analizadas durante
premises at certain streets,

divided by the annual traffic at

*Trdfico exterior anual: personas
*PCC definition: rent annual cost

PLAZA DE
ESPANA

EUR/M?/ANO

the analyzed street and multiplied

by 100.

EUR/M2/MES
EUR/SQM/MONTH EUR/SQM/MONTH

SECCION
SECTION

@ Group
Solutions

CCP MEDIO
CCP MEDIUM

AVER. TRAFFIC

Tramo bajo / Low section

*Annual exterior traffic: registered

people by traffic sensors of

Banco de
Espaiia

Plaza de
Oriente

Tramo Central / Central section

exterior traffic belonging to

Puerta del

Tramo medio [ Medium section

TC Group Solutions passing by
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the commercial premises of the
analyzed streets during a year.

6.979

1.600
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INFORME DE LOCALES
COMERCIALES

Londres, Paris, Lisboa, Amsterdam, Atenas, Mildn,
Roma, Barcelona, Madrid y principales calles de Europa
y Espafia en 2020.

Fuentes consultadas para la redaccion del informe:
ASCANA, EUROSTAT, La Vanguardia, El Periddico,
ElPais, E1Mundo, Cinco Dias, Expansion, Financial Ti-
mes, The Economist, The Guardian, Bloomberg, Turis-
me de Barcelona, Generalitat de Catalunya, IDESCAT,
Comunidad de Madrid, Oficina del Catastro, Instituto
Nacional de Estadistica, Department of Statisticsat the
London School of Economics, Office for National Sta-
tistics, Institut national de la statistique et des études
économiques, Istitutonazionale di statistica, Chambre
de commerce et d'industrie de regién Paris - Ile de
France, Camera di Commercio di Milano, Camera di
Commercio di Roma, Fondo Monetario Internacional
y consultoras inmobiliarias europeas.

Los nombres de las calles de Barcelona siguen los
criterios del nomencldtor del ayuntamiento de la ciudad.
En los graficos de tipologia de locales solo se contabili-
zan superficies de uso comercial y los €/m? del informe
se calculan sobre unlocal tipo de 200m? En los graficos
de mixcomercial, en la categoria de oficinas y hoteles,
solo se contabilizan los metros de la planta baja. ¢

REPORT ON COMMERCIAL
PREMISES

London, Paris, Lisbon, Amsterdam, Athens, Milan,
Rome, Barcelona, Madrid and the main streets of Europe
and Spain in 2020.

Sources consulted in the preparation of the report:
ASCANA, Eurostat, La Vanguardia, El Periddico, El Pas,
El Mundo, Cinco Dias, Expansidn, Financial Times, The
Economist, The Guardian, Bloomberg, Turisme de Barce-
lona, Generalitat de Catalunya, IDESCAT, Comunidad de
Madrid, Oficina del Catastro, Instituto Nacional de Es-
tadistica, Department of Statistics at the London School of
Economics, Office for National Statistics, Institut national
de la statistique et des études économiques, Istitutonazi-
onale di statistica, Chambre de commerce et d'industrie
de région Paris — Ile de France, Camera di Commercio di
Milano, Camera di Commercio di Roma, the International
Monetary Fund and European real estate consultancies.

The names of the streets of Barcelona respect the no-
menclature criteria of the city council. In the graphics
featuring types of premises, only those for commercial use
are included, and the euros/m?in the report are calculated
on the basis of an average premises of 200 m2. In the com-
mercial mix graphics for the office and hotel category, only
the meterage of the ground floor is counted. ¢
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