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ASCANA 2025

Con veinte afios de experiencia en el sector inmobiliario comercial,
ASCANA se ha consolidado como una de las consultoras de referencia
en Europa en la expansion de marcas e inversion en locales comerciales
y hoteles. Desde su creacion en 2005, la firma ha trabajado junto a mar-
cas internacionales, propietarios e inversores, aportando una vision
estratégica y un conocimiento profundo de los mercados prime de las
principales capitales europeas.

La trayectoria de ASCANA se apoya en un conocimiento especia-
lizado del retail urbano y en una amplia experiencia en operaciones de
compraventa y desarrollo inmobiliario de locales comerciales en ubi-
caciones estratégicas. Esta especializacion ha situado a la firma como
un interlocutor habitual en las principales transacciones del mercado
prime europeo, aportando rigor, vision a largo plazo y capacidad de
ejecucion.

Con presencia directa en Paris, Mildn, Madrid y Barcelona, AS-
CANA estructura su actividad en dos grandes areas complementa-
rias: el acompafiamiento a marcas en sus procesos de crecimiento y
posicionamiento internacional, y la inversion, compra y gestion de
activos comerciales prime para propietarios e inversores. Este enfoque
le permite anticiparse a los movimientos clave del mercado y ofrecer
un asesoramiento integral, basado tanto en la demanda como en el
analisis del valor inmobiliario.

Alolargo de dieciocho afios, el Informe ASCANA se ha consolidado
como una fuente de consulta imprescindible para profesionales del
retail, inversores y propietarios. La nueva edicion de este informe, que
analiza de forma exhaustiva las arterias comerciales mas relevantes
de Europa, ofrece informacion actualizada sobre niveles de renta por
metro cuadrado, composicion del mix comercial, operaciones de inver-
sidn recientes y rentabilidades medias, asi como un analisis del entorno
economicoy de consumo que condiciona la evolucion de cada mercado.

Una vision independiente y experta de los mercados comerciales
mas dinamicos del continente que permite visualizar los cambios
estructurales que se estdn produciendo en las calles prime europeas
y ayuda a los operadores a comprender la evolucidn presente y futura
del retail prime en Europa. ¢

With twenty years’ experience in the commercial property sector, ASCA-
NA has established itself as one of Europe’s leading consultancies in brand
expansion and investment in retail premises and hotels. Since its creation in
2005, the firm has worked alongside international brands, property owners
and investors, providing strategic insight and in-depth knowledge of prime
markets in major European capitals.

ASCANA's track record is underpinned by specialist knowledge of
urban retail and extensive experience in the sale, purchase and property
development of retail premises in strategic locations. This specialisation has
positioned the firm as a reqular partner in major transactions within the
European prime market, bringing rigour, long-term vision and execution
capability.

With a direct presence in Paris, Milan, Madrid and Barcelona, ASCANA
structures its activity around two major complementary areas: supporting
brands in their growth and international positioning processes, and the
investment, acquisition and management of prime retail assets for prop-
erty owners and investors. This approach enables the firm to anticipate key
market movements and offer comprehensive advice, based on both demand
and property value analysis.

Over the course of eighteen years, the ASCANA Report has established
itself as an essential reference for retail professionals, investors and property
owners. The latest edition of this report, which provides an in-depth analysis
of Europe’s most significant retail high streets, offers up-to-date information
on rent levels per square metre, the composition of the retail mix, recent
investment transactions and average yields, as well as an analysis of the
economic and consumer environment shaping the evolution of each market.

Anindependent and expert view of the continent’s most dynamic retail
markets, enabling a clear picture of the structural changes taking place on
Europe’s prime high streets and helping operators to understand the current
and future evolution of prime retail in Europe. ¢
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EUROPE

Con un crecimiento del PIB del 1,5%, la economia de 1a zona
euro mostrd en 2025 una resiliencia mayor a la esperada,
impulsada por una destacada bajada de la inflacién y la
disminucion de los costes energéticos y financieros, lo que
favorecid una recuperacion gradual del consumo y de la
confianza empresarial.

Por paises, Esparia se sitia de nuevo entre las economias
mas dinamicas del entorno europeo, con un crecimiento del
PIB del 2,8% en 2025 yunamenor presion inflacionistay Por-
tugal mantiene un perfil expansivo, con Lisboa como motor
econdmico, enun ciclo claramente apuntalado por el turismo
ylafortalezadel sector servicios. En ellado opuesto, Franciae
Italia se mueven en un escenario de crecimiento mas conteni-
do, con avances moderados del PIB y una evolucion apoyada
principalmente enlaestabilidad del consumointernoyenla
contribucion del turismo en sus principales destinos urbanos.

En este contexto, el retail europeo, especialmente
en su version prime, ha mantenido un comportamiento
solido. La actividad se ha concentrado en las principa-
les calles prime de capitales como Paris, Mildn, Roma,
Madrid, Barcelona y Lisboa, donde la combinacion de
turismo internacional, escasez de disponibilidad y es-
trategias de expansion mds selectivas por parte de las
marcas ha marcado el ejercicio.

Esta presion sobre los ejes mas consolidados se ha
trasladado a un incremento generalizado de las rentas
respecto al ejercicio anterior, que oscila entre el aumento
del 6,12 % de Ortega y Gasseten Madrid y el 1,32 % de Via
Sant’Andrea en Mildn. Las rentas mas altas las encontra-
mos en arterias como Via Montenapoleone, con 16.500
€/m?y Corso Vittorio Emanuele II con 14.200 €/m? en
Milan, mientras que en el extremo opuesto, los niveles mas
contenidos dentro del universo prime se sitiian en Avenida
daLiberdade en Lisboa, con unarenta media de 1350 €/m?,
seguida de Pelai en Barcelona, con 1.520 €/m?>

Durante el ejercicio, ladisponibilidad en las principales
calles prime europeas se ha mantenido en niveles reduci-
dos. En arterias ultra prime como Via dei Condottiy Piazza
di Spagna en Roma no se registran locales disponibles,
mientras que en otros ejes como Rue Saint-Honoré en Pa-
ris (2,5 %), Avenida da Liberdade en Lisboa (1,7 %), Serrano
en Madrid (1,6 %) o Portal de 'Angel en Barcelona (0,7 %)
la oferta disponible es igualmente muy limitada. En con-
traste, algunas calles muestran una mayor disponibilidad
de producto, como Via del Corso en Roma (17,4 %) o Via
Frattina (15,1 %) o Via della Spiga en Milan (10,4 %).

Como tendencia, las marcas han priorizado menos
aperturas, pero mejor localizadas, apostando por flagships
y espacios experienciales en los ejes mas emblematicos,
mientras que lainversion se ha dirigido de forma preferen-
te haciaactivos prime con fuerte componente patrimonial
y capacidad de reposicionamiento. ¢

With GDP growth of 1.5%, the eurozone economy showed grea-
ter-than-expected resilience in 2025, driven by a significant
fall in inflation and lower energy and financial costs, which
supported a gradual recovery in consumption and business
confidence.

By country, Spain is once again among the most dynamic
economies in Europe, with GDP growth of 2.8% in 2025 and
lower inflationary pressure, whilst Portugal maintains an ex-
pansionary trajectory, with Lisbon as its economic engine, in
acycle clearly underpinned by tourism and the strength of the
services sector. At the other end of the spectrum, France and
Italy are operating within a more subdued growth scenario,
withmoderate GDP growth driven primarily by stable domestic
consumption and the contribution of tourism in their main
urban destinations.

Against this backdrop, the European retail sectot, particu-
larly in its prime segment, has maintained solid performance.
Activity has been concentrated on the main prime high streets
of capital cities such as Paris, Milan, Rome, Madrid, Barcelona
and Lisbon, where the combination of international tourism,
a shortage of available space and more selective expansion
strategies by brands has characterised the year.

This pressure on the most established high streets has led
to a generalised increase in rents compared to the previous
year, ranging from a 6.12% rise on Ortegay Gasset in Madrid
to 1.32% on Via Sant’Andrea in Milan. The highest rents are
found on high streets such as Via Montenapoleone, at €16,500/
m? and Corso Vittorio Emanuele II, at €14,200/m? in Milan,
whilst at the other end of the scale, the most modest levels
within the prime sector are found on Avenida da Liberdade in
Lisbon, with an average rent of €1,350/m? followed by Pelai in
Barcelona, at €1,520/m>

During the financial year, vacancy rates on Europe’s leading
prime high streets remained low. On ultra-prime high streets
such as Via dei Condotti and Piazza di Spagna in Rome, there
are no vacant premises, whilst on other high streets such as
Rue Saint-Honoré in Paris (2.5%), Avenida da Liberdade in
Lisbon (1.7%), Serrano in Madrid (1.6%) or Portal de 'Angel in
Barcelona (0.7%), the available supply is equally very limited.
In contrast, some streets show greater availability of space, such
as Via del Corsoin Rome (17.4%) or Via Frattina (15.1%) or Via
della Spiga in Milan (10.4%).

As atrend, brands have prioritised fewer but better-located
openings, focusing on flagship stores and experiential spaces
in the most iconic locations, whilst investment has been direc-
ted primarily towards prime assets with strong heritage and
potential for repositioning. ¢
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CALLE
STREET

Milan-Montenapoleone
London-Bond Street
Milan-Vittorio Emanuele Il
London-Oxford Street
Roma-Via Condotti
Paris-Av. Champs Elysees
Paris-Av. Montaigne
London-Regent Street
Paris-Rue Saint-Honoré
Zurich Bahnhofstrasse
Paris-Rue du Faubourg St Honore
Paris-Place Vendéme/Rue de la Paix
Milan-Via Sant'Andrea
Milan-Corso Venezia
Roma-Piazza Di Spagna
London-Sloane Street
Paris-Bd. Saint Germain
Paris-Rue de Sévres
Roma-Viadel Corso
London-Covent Garden
Milan-Viadella Spiga
Florencia-Via Roma
Roma-Via del Babuino
Roma-Via Frattina
Cannes-La Croisette
Paris-Rue des Francs-Bourgeois
Vienna-Kohimarkt
Florencia-Via Strozzi
Paris-Rue Royale
London-Brompton Road
Milan-Via Manzoni
Vienna-Karntnerstrasse/Graben
Madrid-Preciados
Barcelona-Portal de I” Angel
Roma-Coladi Rienzo
Madrid-Callao
Barcelona-Passeig de Gracia
Milan-Via Dante
Milan-Corso Buenos Aires
Madrid-Serrano
Madrid-Ortega y Gasset
Madrid-Gran Via
Madrid-Fuencarral
Barcelona-Portaferrissa
Lisboa-Rua Garret
Barcelona-Pelai

Lisboa-Av. da Liberdade

€ANO | M2
€YEAR/SQM
16.500 €
16.500 €
14.200€
14.000€
13.800€
12.000 €
10.500 €
10.500 €
10.200 €
9.600 €
8.500¢€
7.700€
7.650€
7.000€
6.600 €
6.500 €
6.350 €
6.200€
6.200€
6.200€
6.125¢€
6.100€
6.000¢
5.900 €
5.500 €
5.450 €
5.400 €
5.400 €
5.350 €
4.900€
4.600¢€
4.000€
3.750€
3.750 €
3.750€
3.675€
3.650€
3.600¢€
3.450€
2.950€
2.600€
2.500€
2150 €
1.720€
1.650 €
1.520 €
1.350 €

CRECIMIENTO
GROWTH

1,85%
8,55%
1,97%
7,69%
1,41%
5,26%
5,00%
5,00%
2,62%
1,05%
1,80%
1,32%
1,32%
3,70%
3,13%
1,56%
0,79%
0,40%
1,64%
3,33%
2,08%
1,67%
2,56%
1,2%
3,77%
2,33%
1,89%
3,85%
1,90%
6,52%
2,22%
3,90%
2,32%
3,14%
417%
2,08%
4,76%
2,36%
2,99%
4,61%
6,12%
3,65%
5,08%
3,86%
3,13%
4,68%
3,85%
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ESTABILIDAD
Y DEMANDA SELECTIVA

En 2025 Paris ha vuelto a desempeiiar un papel principal en el pa-
norama economico y comercial europeo, manteniendo su atractivo
como capital global del retail. En un entorno nacional marcado por
un crecimiento moderado y una inflacidn contenida, la ciudad de la
luz continua destacando por la fortaleza de su posicionamiento in-
ternacional, su capacidad de atraccion turistica y la solidez de sus ejes
comerciales mas emblemadticos.

Este contexto permite que el retail prime mantenga un comporta-
miento equilibrado. Pese a que la disponibilidad sigue siendo limitada,
durante este ejercicio se ha observado una mayor presencia de locales
disponibles en determinadas calles comerciales, en comparacion con
ejercicios anteriores. Sin embargo, esta mayor visibilidad de la oferta
no se ha traducido en una correccion de rentas en los ejes prime, que
se mantienen en niveles elevados, reflejando la persistencia de una
demanda altamente selectiva.

En particular, vias emblemdticas como Rue Saint-Honoré contintian
afianzando su posicion como escaparate del retail prime internacional,
consolidando su caracter de eje ultra-prime asociado al lujo y a las
marcas globales de mayor prestigio. También Champs-Elysées ha
reforzado de forma notable el peso del lujo y la moda premium dentro
de su oferta comercial tradicionalmente vinculada al mass-market, asi
como la presencia de marcas de athleisure y sportswear de alta gama

y nuevos conceptos de restauracion.

Los principales ejes prime de la ciudad continuan siendo claves para

las estrategias de expansion de las firmas globales que apuestan por
menos aperturas, pero mejor localizadas. Este enfoque en la eficien-
cia de la red se ha traducido en un ejercicio donde se han priorizado
formatos mas experienciales, flagships y conceptos alineados con la
identidad de marca capaces de captar tanto al consumidor local como
al visitante internacional. ¢

UNDISPUTED CAPITAL
OF LUXURY

In 2025, Paris has once again played a leading role in the European economic
and commercial landscape, maintaining its appeal as a global retail capi-
tal. In a national environment marked by moderate growth and contained
inflation, the City of Light continues to stand out for the strength of its
international positioning, its ability to attract tourists and the robustness
of its most iconic shopping districts.

This context allows the prime retail sector to maintain a balanced perfor-
mance. Although availability remains limited, this year has seen a greater
number of vacant premises on certain shopping streets compared to previous
years. However, this increased visibility of supply has not led to a correction
in rents on prime high streets, which remain at high levels, reflecting the
persistence of highly selective demand.

Inparticular, iconic streets such as Rue Saint-Honoré continue to cement
their position as a showcase for international prime retail, consolidating
their status as an ultra-prime high street associated with luxury and the
most prestigious global brands. The Champs-Elysées has also significantly
strengthened the presence of luxury and premium fashion within its retail
offering, traditionally linked to the mass market, as well as the presence of
high-end athleisure and sportswear brands and new dining concepts.

The city’s main prime hubs remain key to the expansion strategies of
global firms that are opting for fewer openings, but in better locations. This
focus on network efficiency has resulted in a year where priority has been
given to more experiential formats, flagship stores and concepts aligned with
brand identity, capable of attracting both local consumers and international
visitors.Q
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ZONA CALLE RENTA MEDIA EVOLUCION TIPOLOGIA

ANUAL DE RENTAS TYPOLOGIES
AREA STREET AVERAGE ANNUAL RENTS
RENT EVOLUTION

Av. Champs Elysées 12.000 € Prét-a-porter
Av. Montaigne 10.800 € Couture/Prét-a-porter
Triangle d’Or
Rue Frangois Ter 5,190 € Couture/Prét-a-porter
Av. George V 4,500 € Couture/Prét-a-porter
Bd. Saint Germain 6.240 € Prét-a-porter/Diffusion
Saint Germain Rue de Sévres 6.130 € Prét-a-porter/Diffusion
Rue de Rennes 3.950 € Bridge/Mass market
Rue Saint-Honoré 10.200 € Couture/Prét-a-porter
Rue de la Paix 7.550 € Couture/Prét-a-porter
Opéra / Madeleine Place Venddme 7.550 € Couture/Prét-a-porter
Rue Fabourg Saint-Honoré 8.275 € Couture/Prét-a-porter
Rue Royale 5,200 € Couture/Prét-a-porter
Rue des Francs-Bourgeois 5,250 € Prét-a-porter/Diffusion
Le Marais Rue de Rosiers 4,550 € Prét-a-porter/Diffusion
Rue Vieille du Temple 3.070 € Prét-a-porter/Diffusion




AVENUE DES
CHAMPS-ELYSEES

LUJO Y ATHLEISURE
REDEFINEN EL MIX
COMERCIAL

Flanqueada por algunos de los edificios mds emblema-
ticos de Paris, la Avenue des Champs-Elysées mantiene
una visibilidad internacional incomparable, apoyada
en un flujo constante de visitantes y en una progresiva
redefinicion de su mix comercial, cada vez mas orientado
hacia propuestas de mayor valor afadido.

En este ejercicio en el que la renta media se situa
en12.000 €/m? los estratégicos movimientos de la via
apuntan a una clarareconfiguracién hacia un posiciona-
miento todavia mds premium y de lujo. Entre ellos cabe
mencionar la apertura de Saint Laurent en el nimero
125, ocupando el espacio anteriormente utilizado por
Samsung, y reforzando la presencia de grandes maisons
de moda en el tramo central del eje. Otros movimientos
destacados han sido la adquisicién por parte del grupo
LVMH de los numeros 144, 146, 148 y 150, configu-
rando un nuevo foco estratégico en la parte alta de la
avenida, asi como la ambiciosa transformacion del edi-
ficio del nimero 103 por parte de Louis Vuitton, donde
se espera que se cree un espacio iconico que combinara
retail con otros usos, incluyendo la posible incorpora-
cion de habitaciones hoteleras en las plantas superiores.

Elsegmento athleisurey deportivo de alta gama tam-
bién ganapeso enlaavenida con laentrada de Alo Yoga
en el numero 92, reemplazando a Zara.

Cabe destacar ladisponibilidad generada en el entorno
delnumero 33,donde varios locales han quedado vacantes,
configurando uno de los escasos focos de oportunidad del
eje cuyadisponibilidad es del 2,4 %. ¢

LUXURY AND ATHLEISURE
REDEFINE THE RETAIL MIX

Flanked by some of Paris’s most iconic buildings, the Avenue
des Champs-Elysées maintains unrivalled international
visibility, underpinned by a constant flow of visitors and a
gradual redefinition of its retail mix, which is increasingly
geared towards higher value-added offerings.

In this financial year, with average rent standing at
€12,000/m? strategic developments along the avenue point
to a clear shift towards an even more premium and luxury
positioning. Notable among these is the opening of Saint
Laurent at number 125, occupying the space previously used
by Samsung, and reinforcing the presence of major fashion
houses in the central section of the avenue. Other notable
developments have included the LVMH group’s acquisition
of numbers 144,146,148 and 150, creating a new strategic
hub at the upper end of the avenue, as well as Louis Vuit-
ton’s ambitious transformation of the building at number
103, where an iconic space is expected to be created that
will combine retail with other uses, including the possible
addition of hotel rooms on the upper floors.

The high-end athleisure and sportswear segment is also
gaining ground on the avenue with the arrival of Alo Yoga
at number 92, replacing Zara.

Itis worth noting the availability generated around num-
ber 33, where several premises have become vacant, creating
one of the few pockets of opportunity on the high street,
where availability stands at 2.4%.

o

RENTA ANUAL m?
YEARLY RENT persqm

12.000€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

17

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

9

RENTABILIDAD
YIELD

2,2%

Referencias comerciales
Commercial references

Louis Vuitton,

Dior, Chanel, Saint
Laurent, Nike,
Adidas, Alo Yoga,
Cartier
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RUK

SAINT-HONORE

PRESTIGIO
CONSOLIDADO

Rue Saint-Honoré recorre el corazdén de Paris como una
delasarterias comerciales mas refinadas y reconocibles
de la ciudad. Entre la Place Vendome y la Place de la
Concorde, la via combina el peso de la historia con los
escaparates de las maisons internacionales mas codi-
ciadas, articulando un paisaje urbano unico y exclusivo.

Con una renta media de 10.200 €/m? y una tasa de
disponibilidad del 2,5 %, durante este ano, firmas como
Brunello Cucinelli, Alaia o Roger Vivier han apostado
por Rue Saint-Honoré, consolidando el peso del lujo
atemporal y del savoir-faire artesanal en la via.

También el segmento de la alta relojeria gana pro-
tagonismo con la llegada de marcas como Piaget,
Blancpain y Rolex, que junto a la incorporacion de
Glashiitte Original, refuerzan un mix comercial cada
vez mas orientado al cliente internacional de alto poder
adquisitivo.

En el dmbito de la perfumeria y la belleza destaca la
apertura de la primera boutique en Paris de la maison
de perfumeria de nicho Solférino en el numero 310, asi
como las llegadas de la italiana Nashi Argan al numero
193y de Caron Parfums al 332.

Elsegmento premium también encuentra su espacio
en lavia con la apertura de la flagship store en Paris de
Autry, lainauguracion del primer flagship en Paris dela
firma sueca Toteme, tras haber estado presente hasta
ahora unicamente en grandes almacenes, o la llegada
de Sease al numero 42.

Desde el punto de vista inversor, la rentabilidad
asociada al eje se situaenel 2,5 %.0

ESTABLISHED PRESTIGE

Rue Saint-Honoré runs through the heart of Paris as one of
the city’s most refined and recognisable shopping streets.
Between Place Vendoéme and Place de la Concorde, the street
combines the weight of history with the shop windows of the
most coveted international fashion houses, creating a unique
and exclusive urban landscape.

With an average rent of €10,200 per square metre and a
vacancy rate of 2.5% this year, brands such as Brunello Cu-
cinelli, Alaia and Roger Vivier have chosen Rue Saint-Honoré,
reinforcing the street’s reputation for timeless luxury and
artisanal savoir-faire.

The luxury watch segment is also taking centre stage with
the arrival of brands such as Piaget, Blancpain and Rolex,
which, together with the addition of Glashiitte Original, are
strengthening a retail mix increasingly geared towards afflu-
ent international customers.

Inthe field of perfumery and beauty, highlights include the
opening of the first Paris boutique for the niche perfumery
house Solférino at number 310, as well as the arrivals of the
Italian brand Nashi Argan at number 193 and Caron Parfums
at332.

The premium segment also finds its place on the street with
the opening of Autry’s flagship store in Paris, the inauguration
of Swedish brand Toteme’s first flagship store in Paris — hav-
ing previously been present only in department stores — and
the arrival of Sease at number 42.

From an investor’s perspective, the yield associated with
the street stands at 2.5%.

Y

RENTA ANUAL m?
YEARLY RENT persqm

10.200€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

19

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

15

RENTABILIDAD
YIELD

2,5%

Referencias comerciales
Commercial references

Chanel, Chloé,
Dior, Goyard,
Acne Studios,
Alaia, Gucci
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AVAILABILITY

RENTABILIDAD
OPENINGS YIELD

APERTURAS

N°LOCALES
N. PREMISES

AVERAGE RENT

10-200 €/m?

RENTA MEDIA
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CRECIMIENTO
ECONOMICO SOSTENIDO

La combinacion de estabilidad econdmica, aumento del turismo in-
ternacional, y una oferta muy limitada de locales comerciales situa a
Lisboa como un mercado cada vez mds competitivo. En sus principales
ejes prime, la presion de la demanda se traduce en rentas resistentes y
niveles de disponibilidad muy reducidos, especialmente en las calles
mas representativas del centro histdrico.

La intensidad de la actividad turistica se refleja de forma directa
en la dindmica comercial de zonas como Baixa, Chiado y Avenida da
Liberdade, que concentran buena parte del flujo peatonal y del interés
de las marcas. En estos ejes, la ocupacion se mantiene elevaday la
rotacidn del mix limitada, lo que lleva a los propietarios a priorizar
operadores sdlidos y propuestas capaces de aportar valor y coherencia
al conjunto comercial.

El perfil de las marcas que han accedido este afio a estos ejes prime
de Lisboa pone de manifiesto el creciente interés de operadores in-
ternacionales por posicionarse en ejes como Avenida da Liberdade,
principal polo de lujo de la capital lusa. La llegada de firmas de alta
joyeriay relojeria como Buccellati, Patek Philippe e IWC, junto con
la implantacion de maisons de moda de alto posicionamiento como
Bottega Veneta, refuerzan el mix comercial, situando ala Avenida como
unareferencia equiparable a otras grandes millas de lujo europeas. En
paralelo, Rua Garrett mantiene un comportamiento estable y conteni-
do, con movimientos muy puntuales que responden a oportunidades
concretas en un contexto de extrema escasez de producto disponible. ¢

SUSTAINED ECONOMIC
GROWTH

The combination of economic stability, rising international tourism and a
very limited supply of retail premises makes Lisbon an increasingly competi-
tive market. In its prime locations, demand pressure translates into resilient
rents and very low vacancy rates, particularly on the most iconic streets of
the historic centre.

The intensity of tourist activity is directly reflected in the retail dynamics
of areas such as Baixa, Chiado and Avenida da Liberdade, which attract
a significant proportion of footfall and brand interest. In these areas, oc-
cupancy remains high and tenant turnover limited, leading landlords to
prioritise stable operators and concepts capable of adding value and coher-
ence to the retail mix.

The profile of the brands that have moved into these prime locations in
Lisbon this year highlights the growing interest among international opera-
tors in establishing a presence on high streets such as Avenida da Liberdade,
the Portuguese capital’s main luxury hub. The arrival of high-end jewellery
and watch brands such as Buccellati, Patek Philippe and IWC, alongside the
establishment of high-end fashion houses such as Bottega Veneta, strength-
ens the retail mix, positioning the avenue as a benchmark on a par with other
major European luxury shopping streets. Meanwhile, Rua Garrett continues
to perform in a stable and measured manner, with very sporadic activity
driven by specific opportunities against a backdrop of an extreme shortage
of available property. ¢
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CALLE RENTA MEDIA EVOLUCION TIPOLOGIA
ANUAL DE RENTAS TYPOLOGIES
STREET AVERAGE ANNUAL RENTS
EVOLUTION

Rua Garret 1.650 €

Mass market

Avenida Liberade 1.350 € Couture/Prét-a-porter




T

AVENIDA
DA LIBERDADE

EL LUJO MARCA
EL RITMO DEL EJE

Desde la Praca dos Restauradores hasta la Praca do Mar-
qués de Pombal, la Avenida da Liberdade despliega su
caracter sefiorial como el principal eje comercial de lujo
de Lisboa. Inspirada en los grandes bulevares europeos,
su trazado amplio y arbolado acoge una oferta donde
conviven hoteles emblemadticos, edificios histdricos y
una seleccion muy cuidada de boutiques de alta gama.

La renta media se sitia en 1.350 €/m? un 3,85% mds
altaque en el ejercicio anterior y la tasa de disponibilidad
es de apenas el 1,7%.

La actividad del ejercicio ha estado marcada por la
llegada de grandes ensefias entre las que destacan espe-
cialmente las aperturas de Buccellati y Patek Philippe,
quejuntoalallegadade IWC, Chopardy Fred consolidan
ala Avenida da Liberdade como uno de los principales
polos de alta joyeria y relojeria en la capital lusa.

La moda y accesorios de alta gama también con-
tinuan ganando peso en la avenida con la entrada de
Bottega Veneta, una de las maisons mas representativas
del lujo italiano contemporaneo, y con la implantaciéon
de firmas como Eleventy y Paul & Shark, que amplianla
oferta dirigida a un publico internacional de alto poder
adquisitivo.

Junto a estas operaciones se han producido entradas
de perfil diverso que completan el mix comercial, como
Abanca, André Opticas, la apertura de un nuevo Café
Bar, olaincorporacion de propuestas vinculadas al arte
ylaantigiiedad, como Itamar Musse Antiquarioy Casa
do Passadico, aportando variedad a una via caracteriza-
da por su baja rotacion y elevada estabilidad. ¢

LUXURY SETS THE PACE
ALONG THE AXIS

From Praga dos Restauradores to Praga do Marqués de
Pombal, Avenida da Liberdade displays its stately char-
acter as Lisbon’s main luxury shopping axis. Inspired by
the great European bou-levards, its wide, tree-lined layout
is home to a mix of iconic hotels, historic buildings and a
carefully curated selection of high-end boutiques.

The average rent stands at €1,350/m? 3.85% higher
than in the previous year, and the vacan-cy rate is just
1.7%.

Activity during the year was marked by the arrival of
major brands, notably the openings of Buccellati and Patek
Philippe, which, together with the arrival of IWC, Chopard
and Fred, consolidate Avenida da Liberdade as one of the
capital’'s main hubs for fine jewellery and watchmaking.

High-end fashion and accessories also continue to gain
ground on the avenue with the arrival of Bottega Veneta,
one of the most iconic names in contemporary Italian
luxury, and the es-tablishment of brands such as Eleventy
and Paul & Shark, which expand the offering aimed at an
international, high-spending clientele.

Alongside these developments, a diverse range of new
arrivals have rounded out the retail mix, including Abanca,
André Opticas, the opening of a new Café Bar, and the
addition of art and antiques outlets such as Itamar Musse
Antiqudrio and Casa do Passadi¢o, bringing variety to a
street characterised by low turnover and high stability. ¢

RENTA ANUAL m?
YEARLY RENT persqm

1.350¢€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

15

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

15

RENTABILIDAD
YIELD

4,1%

Referencias comerciales
Commercial references

Louis Vuitton,
Prada, Gucci,
Hugo Boss,
Zadig & Voltaire
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RUA GARRETT

MAXIMA
ESTABILIDAD

En el corazon del Chiado, Rua Garrett mantiene intacto
su caracter histdrico y su condicion de eje comercial
emblematico. Flanqueada por edificios singulares, cafés
centenarios y espacios culturales de referencia, la via
conservaun equilibrio estable entre comercio, culturay
vidaurbana, lo que se traduce en unarotacion comercial
limitada y una elevada demanda por parte de las marcas.

Larenta media de este eje prime se situa en 1.650 €/
m? en un ejercicio en el que la actividad ha sido conte-
nida, con tan solo dos operaciones. En los numeros 65
y 67 se ha producido la entrada de Wells, ocupando dos
locales contiguos en uno de los tramos mas consolida-
dos delavia. Por su parte, el numero 15 ha sido ocupado
por Primor, que accede a Rua Garrett aprovechando uno
de los escasos espacios disponibles, incorporando una
nueva propuesta vinculadaala perfumeriay la cosméti-
caenun entorno tradicionalmente dominado por moda
y lifestyle.

La disponibilidad alcanza el 4,3 %, concentrada en
oportunidades puntuales, mientras que la rentabilidad
prime se establece en torno al 4,4 %, configurando un
equilibrio entre estabilidad comercial y atractivo inver-
sor en el centro historico de Lisboa. ¢

STRATEGIC
MOVES

In the heart of Chiado, Rua Garrett retains its historic
character and status as an iconic shopping hub. Flanked by
distinctive buildings, century-old cafés and leading cultural
venues, the street maintains a stable balance between retail,
culture and urban life, resulting in limited tenant turnover
and high demand from brands.

The average rent for this prime location stands at €1,650/
m? in a year in which activity has been subdued, with just
two transactions. At numbers 65 and 67, Wells has moved
in, occupying two adjoining premises in one of the street’s
most established sections. Meanwhile, number 15 has been
taken up by Primor, which has entered Rua Garrett by taking
advantage of one of the few available spaces, introducing a
new concept linked to perfumery and cosmetics in an envi-
ronment traditionally dominated by fashion and lifestyle.

Vacancy stands at 4.3%, concentrated in specific op-
portunities, whilst prime yields are around 4.4%, striking
a balance between commercial stability and investment
appeal in Lisbon’s historic centre. ¢

RENTA ANUAL m?
YEARLY RENT persqm

1.650¢€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

2

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

2

RENTABILIDAD
YIELD

4,4%

Referencias comerciales
Commercial references

Massimo Dutti,
Nike, Benetton,
Swarovski, Zara
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LISBOA > RUA GARRETT

TRAMO ALTO | HIGH SECTION

RENTA MEDIA N° LOCALES APERTURAS RENTABILIDAD DISPONIBILIDAD
N.PREMISES OPENINGS YIELD AVAILABILITY

AVERAGE RENT

1.650 ¢

2 4,4 % 4,3 %

A7

Anual / Yearly

Rua Capelo

7 Rua Serpa Pinto

Ruado Loreto

Museu Nacional de
Arte Contemporéanea



Durante 2025, la economia italiana ha mantenido un
crecimiento contenido, apoyado de forma decisiva en el
turismo y en el buen comportamiento del sector servicios.
Con un avance del PIB moderado y un consumo interno
estable, la llegada de visitantes internacionales ha actuado
como principal palanca de actividad en las grandes areas
urbanas, especialmente en Romay Mildn, donde el impacto
sobre el comercio y el retail prime ha sido mas visible.

Este contexto hareforzado laintensidad comercial en los
principales destinos urbanos, impulsando el gasto en moda,
lujo, restauracidn y experiencias, y trasladando presidn alas
localizaciones prime, donde la demanda supera ampliamen-
te ala oferta disponible.

En Roma y Mildn, las principales arterias prime con-
tintian concentrando el interés de las grandes marcas
internacionales que priorizan asegurar presencia en ubica-
ciones estratégicas incluso en un entorno de crecimiento
economico moderado. Esta dindmica se traduce en rentas
resilientes, baja disponibilidad y una actividad inversora
selectiva, orientada a activos de alta calidad y fuerte com-
ponente simbdlico.

La combinacion de turismo estructuralmente fuerte,
escasez de producto prime y atractivo internacional de sus
ciudades consolida a Italia como un mercado retail maduro,
competitivo y especialmente relevante paralas marcas que
buscan visibilidad, prestigio y exposicidon a un consumidor
internacional de alto valor. ¢

Over the past year, the Italian economy has experienced moderate
growth, driven primarily by external demand and the industrial
sector. Despite solid domestic consumption, the Gross Domestic
Product did not register growth during the third quarter of the year,
and annual growth is estimated to be around a mere 0.5%.

Tourism remains one of the pillars of the Italian economy.
Attracted by their historical, cultural, and gastronomic richness,
iconic cities such as Rome and Milan have experienced a significant
increase in international visitor numbers this yeat, a surge that has
helped boost key sectors such as hospitality, catering, and retail.

The Belpaese continues to attract significant investment in the
retail sector, reflected in a notable dynamism in the prime sector.
The main shopping centers of Rome and Milan have registered
a total of 170 transactions and witnessed the arrival of 109 new
brands. Among them, renowned brands such as Fendi, Tiffany, Louis
Vuitton, and Bvlgari have opened new stores, consolidating Italy’s
position as abenchmark for international luxury and fashion.
Average vacancy in prime locations stands at 6% in Milan and 9%
in Rome, where thoroughfares such as Via dei Condotti and Piazza
di Spagna have no vacancies. ¢

* Turin

¢ Lugano
* Verona Venezia ¢
Genoa »
¢ Bologna
Viareggio ¢
« Lucca San Marino ¢
* Florence
* Sienna
* Tuoro
* Porto Ferraio
* Sassati * Naples
« Cagliari

*Palermo

* Taormina

« Catania

Siracusa

*Bari

Lecce «



REDEFINICION DEL LUJO

Capital histdrica de la moda y del disefio italiano, Mildn continua
marcando el pulso del retail europeo. La fortaleza de sus principales
ejes comerciales se ha visto reforzada por el auge del turismo, impul-
sandolas a sostener rentas elevadas y niveles de disponibilidad muy
reducidos en un contexto en el que las marcas operan con criterios cada
vez mas exigentes y selectivos.

En los ejes mds consolidados, como Corso Vittorio Emanuele Il o
Via Dante, la evolucion del mix comercial se articula de forma gradual
através de reubicaciones estratégicas y ajustes internos. Estos mo-
vimientos, mds cualitativos que expansivos, permiten a las marcas
optimizar ubicaciones y formatos, facilitando la entrada de operadores
mejor alineados con el posicionamiento de cada tramo y mantenien-
do una rotacidn contenida bajo una presion constante sobre la oferta
disponible.

Por su parte, el Quadrilatero della Moda atraviesa una fase de reor-
denacion que refleja la capacidad del distrito para adaptarse a nuevas
lecturas del lujo sin perder su cardcter icdnico. La salida de algunas
marcas histdricas y la llegada de operadores con una vision mas con-
temporanea evidencian un proceso de reposicionamiento que eleva el
perfil del enclave y amplia las expresiones del lujo, especialmente en
arterias como Via Montenapoleone, Via della Spiga y Via Manzoni.

En contraste, Corso Buenos Aires, eje de gran consumo de la ciu-
dad, muestra una elevada capacidad para absorber nuevas marcas de
moda, sportswear, restauracion y conceptos de uso cotidiano. Su mix
comercial, cada vez mas amplio y dinamico, se apoya en una rotacion
significativamente superior a la de los ejes mas exclusivos, subrayando
la creciente polarizacion del mercado retail milanés. ¢

REDEFINING LUXURY

The historic capital of Italian fashion and design, Milan continues to set the
pace for European retail. The strength of its main shopping districts has been
bolstered by the boom in tourism, enabling them to maintain high rents and
very low vacancy rates in a context where brands operate with increasingly
demanding and selective criteria.

In the most established high streets, such as Corso Vittorio Emanuele IT
or Via Dante, the evolution of the retail mix is unfolding gradually through
strategic relocations and internal adjustments. These changes, which are
more qualitative than expansive, allow brands to optimise locations and for-
mats, facilitating the entry of operators better aligned with the positioning
of each section and maintaining a contained turnover rate under constant
pressure on available supply.

For its part, the Quadrilatero della Moda is undergoing a phase of reor-
ganisation that reflects the district’s ability to adapt to new interpretations
of luxury without losing its iconic character. The departure of some his-
toric brands and the arrival of operators with a more contemporary vision
highlight a repositioning process that raises the profile of the enclave and
broadens the expressions of luxury, particularly on high streets such as Via
Montenapoleone, Via della Spiga and Via Manzoni.

In contrast, Corso Buenos Aires, the city’s high-street hub, demonstrates a
strong capacity to absorb new fashion, sportswear, dining and everyday life-
style brands. Its increasingly broad and dynamic retail mix is underpinned by
a turnover rate significantly higher than that of the more exclusive districts,
highlighting the growing polarisation of the Milanese retail market. ¢

MILAN

Corso Venezia

.
...
.
e

Vittorio Emanuele
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ANDAMENTO DEI CANONI
RENTS EVOLUTION

TIPOLOGIA
TYPOLOGIES

Mass-market/Prét-a-porter

Gouture/Prét-a-porter

ZONA STRADA CANONE MEDIO ANNUO
AREA STREET AVERAGE ANNUAL RENT
Vittorio Emanuele II 14.200 €
Montenapoleone 16.500 €
Sant 'Andrea 7.600 €
Via della Spiga 6.125 €

Quadrilatero
Corso Venezia 7.000 €
Via Manzoni 4.600 €
Via Dante 3.600 €
Corso Buenos Aires 3.450 €

Gouture/Prét-a-porter/Diffusion

Diffusion

Diffusion/Bridge/Mass-market

o

-

Bridge/Mass-market




VITTORIO
EMANUELE 11

UNA ARTERIA EN .
CONSTANTE EVOLUCION

Termometro privilegiado de la evolucién del comercio
en la ciudad, Vittorio Emanuele II se configura como
uno de los ejes urbanos mds reconocibles de Mildn.
Desplegandose entre la imponente Piazza del Duomo
y la elegante Piazza San Babila, sus amplias aceras,
sus fachadas monumentales y sus escaparates de gran
formato conforman uno de los grandes escenarios del
comercio europeo.

En Vittorio Emanuele II, la segunda calle con las
rentas mds elevadas de Mildn y la tercera de Europa, la
renta media se sitia en 14.200 €/m>

Durante el ultimo ejercicio, la via ha mostrado un
nivel de actividad significativo marcado por una rota-
cidn selectiva de operadores, donde las reubicaciones
han desempefiado un papel clave en la renovacion del
mix comercial. En particular, la reubicacion de Tezenis
frente a Piazza San Carlo ha permitido el aterrizaje de
Lululemon al eje prime mientras que la ocupacion de
Falconeri de los dos locales anteriormente gestionados
por Motivi ha facilitado lallegada de Intimissimi Uomo
al tramo mads proximo a Piazza Duomo.

Estos ajustes han venido acompafiados de otros
movimientos relevantes como la llegada de Levi's, que
sustituye a Twinset o la expansion de Yamamay que
ha ampliado su presencia en la via con la apertura de
Yamamay Man.

Las salidas de Sisley, Urban Outfitters, Five Guys y
Nara Camicie han dejado una disponibilidad del 7,7%,
algo mas visible que en ejercicios anteriores. ¢

A CONSTANTLY EVOLVING
THOROUGHFARE

A key barometer of the city's commercial evolution, Vittorio
Emanuele Il stands as one of Milan’s most recognisable urban
thoroughfares. Stretching between the imposing Piazza del
Duomo and the elegant Piazza San Babila, its wide pavements,
monumental facades and large-scale shop windows form one
of the great stages of European retail.

In Vittorio Emanuele II, the street with the second-highest
rents in Milan and the third-highest in Europe, the average rent
stands at €14,200 per square metre.

Over the past financial yeat, the street has seen significant
activity marked by a selective turnover of tenants, with relo-
cations playing a key role in the renewal of the retail mix. In
particular, the relocation of Tezenis opposite Piazza San Carlo
has allowed Lululemon to move into the prime section, whilst
Falconeri's occupation of the two premises previously managed
by Motivi has facilitated the arrival of Intimissimi Uomo in the
section closest to Piazza Duomo.

These changes have been accompanied by other significant
developments, such as the arrival of Levi’s, replacing Twinset,
and the expansion of Yamamay, which has extended its pres-
ence on the street with the opening of Yamamay Man.

The departures of Sisley, Urban Outfitters, Five Guys and
Nara Camicie have left avacancy rate of 7.7%, which s slightly
higher than in previous years. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

14.200¢€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

12

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

7

RENDITA
YIELD

2,8%

Marchi di riferimento
Commercial references

Sephora, Michael
Kors, Swarovski,
Tiffany&Co
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ICO | SINGLE SECTI

TRAMO U

MILAN > VITTORIO EMANUELLKE II

APERTURE RENDITA DISPONIBILITA
YELD AVAILABILITY

OPENINGS

N.LOCALI
N. PREMISES

14.200¢:

CANONE MEDIO

N
2
N

18 8

Anual / Yearly

Piazza
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Duomo

Milano

Corso Giacomo Matteott
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San Babila



QUADRILATERO

EL LUJO CONTEMPORANEO
SE FORTALECE

Via Montenapoleone, Via della Spiga, Via Manzoni, Via
Sant’Andrea y Corso Venezia conforman el Quadrilatero
della Moda, el enclave mas exclusivo del retail de lujo en
Milan y uno de los principales referentes internacionales
paralas grandes casas de moda, joyeriay lifestyle premium.

En términos de mercado, el distrito registra una renta
mediaanual de 8.500 €/m? con unarentabilidad en el en-
torno del 3,1%, en un contexto de disponibilidad contenida
pero desigual segun la via. Via della Spiga se posiciona en
6.125 €/m?y concentra la mayor tasa de espacios disponi-
bles del distrito, con un 10,4%, mientras que Corso Venezia
se sittia en 7.000 €/m? con una disponibilidad del 3,0%.
Por su parte, Via Manzoni registra niveles de 4.600 €/m?
y una tasa de disponibilidad del 5,6%.

Durante el ultimo ejercicio, el Quadrilatero ha estado
marcado por un ajuste cualitativo del tejido comercial, con
la salida de marcas histdricas y la llegada de operadores
alineados con una visiéon mds contemporanea del lujo. Via
Montenapoleone con unarentade 16.500 €/m? y unadispo-
nibilidad del 8,0%. ha vivido un ejercicio especialmente sig-
nificativo, con movimientos relevantes como la reubicacion
de Celine y Falconeri, que han liberado espacios estratégicos
ypermitido laentrada de nuevas ensefias como Antonio Ma-
rras e Intimissimi. Estas llegadas se han producido en para-
leloalasalida de marcas emblematicas como Fendi, Roberto
Cavalli, Santoni o Cusi, lo que delata una fase de transicion
y reposicionamiento en la arteria mas exclusiva del distrito.

El mayor dinamismo se ha concentrado en Via della
Spiga, que con una renta de 6.125 €/m?y la mayor tasa de
espacios disponibles del distrito, ha registrado siete opera-
ciones con entradas como Atelier Emé, Christopher, Alberta
Ferretti, Amiri, Vincenzo o Marco Bicego. Por su parte, Via
Manzoni con unos niveles de renta 4.600 €/m”y unatasade
disponibilidad del 5,6%, ha mostrado también unaactividad
significativa, conincorporaciones como Nautilus Watches,
Fracomina, Poléne, Intimissimi y Plan C, reforzando su
papel como arteria de atraccion para marcas premium y
contempordneas, con formatos de mayor superficie y visi-
bilidad. En Via Sant’Andrea, donde larentamediasesitiaen
7650 €/m2,destacalallegada de marcas de alto perfil como
Celine, Genny, Amiri y Kering Eyewear, manteniendo su
cardcter marcadamente exclusivo, mientras que en Corso
Venezia, con una oferta muy tensionada y una disponibi-
lidad del 3%, solo hemos asistido a la llegada de Parosh en
sustitucién de Stone Island Junior en un afio en el que la
renta media se establece en 7.000 €/m% ¢

STRATEGIC
MOVES

Via Montenapoleone, Via della Spiga, Via Manzoni, Via
Sant’Andrea and Corso Venezia make up the Quadrilatero
della Moda, the most exclusive luxury retail enclave in Milan
and one of the leading international hubs for major fashion,
jewellery and premium lifestyle brands.

In market terms, the district records an average annual
rent of €8,500/m? with a yield of around 3.1%, against a
backdrop of limited availability that varies by street. Via della
Spigastands at €6,125/m?and has the highest vacancy rate in
the district, at 10.4%, whilst Corso Venezia stands at €7,000/
m? with a vacancy rate of 3.0%. Meanwhile, Via Manzoni
stands at €4,600/m” with avacancy rate of 5.6%.

Over the past year, the Quadrilatero has been marked by
a qualitative shift in the retail landscape, with the departure
of historic brands and the arrival of operators aligned with
amore contemporary vision of luxury. Via Montenapoleone,
with a rent of €16,500/m? and an availability rate of 8.0%,
has experienced a particularly significant year, with major
developments such as the relocation of Celine and Falconeri,
which have freed up strategic spaces and allowed the entry
of new brands such as Antonio Marras and Intimissimi.
These arrivals have occurred in parallel with the departure
of iconic brands such as Fendi, Roberto Cavalli, Santoni and
Cusi, signalling a phase of transition and repositioning on the
district’s most exclusive high street.

The greatest activity has been concentrated in Via della
Spiga, which, with a rent of €6,125 per square metre and
the highest vacancy rate in the district, has recorded seven
transactions, including new tenants such as Atelier Emé,
Christopher, Alberta Ferretti, Amiri, Vincenzo and Marco
Bicego. Meanwhile, Via Manzoni, with rents of €4,600 per
square metre and avacancy rate of 5.6%, has also seen signifi-
cant activity, with new arrivals including Nautilus Watches,
Fracomina, Poléne, Intimissimi and Plan C, reinforcing its
role as a magnet for premium and contemporary brands,
with larger-scale formats and greater visibility. On Via
Sant’Andrea, where the average rent stands at €7,650/m2,
the arrival of high-profile brands such as Celine, Genny, Amiri
and Kering Eyewear stands out, maintaining its distinctly
exclusive character, whilst on Corso Venezia, with avery tight
supply and 3% availability, we have only seen the arrival of
Parosh replacing Stone Island Junior in a year in which the
average rent stands at €7,000/m> ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

8.500€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

32

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

21

RENDITA
YIELD

3,1%

Marchi di riferimento
Commercial references

Bottega Veneta,
Hermeés, Chanel,
D&G,

Giorgio Armani,
Tiffany & Co.
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VIA CORSO VENEZIA
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VIA DANTK

REORGANIZACION
DEL MIX COMERCIAL

Peatonal y eminentemente urbana, Via Dante continua
desempefiando un papel singular dentro del tejido
comercial milanés. Su trazado, que conecta Piazza Cor-
dusio con el entorno del Castello Sforzesco, la convierte
en un eje de intenso transito donde el flujo turistico se
combina con un consumo cotidiano mds vinculado al
publico local, lo que explica su capacidad para absorber
tanto operadores consolidados como nuevas propuestas.

Con una renta media de 3.600 €/m? y una disponi-
bilidad del 4,7%, Via Dante ha registrado un ejercicio
caracterizado mds por lareorganizacion interna que por
un elevado volumen de transacciones. Destaca la reubi-
cacion de Yamamay, que abandona su emplazamiento
junto a Piazza Cordusio para ocupar un espacio de mayor
calidad en el extremo opuesto de la calle, en el local an-
teriormente ocupado por Du Pareil au Méme.

Otro de los protagonistas del afio ha sido Nespres-
so, que ha desembarcado en Via Dante ocupando dos
locales, sustituyendo a Yamamay y a Unicredit. A estas
incorporaciones se suman la entrada de Lindt y Enel,
ambos en locales anteriormente vacios, contribuyendo
ala diversificacion de la oferta comercial. ¢

REORGANISATION OF THE
RETAIL MIX

Pedestrianised and distinctly urban, Via Dante continues to
play a unique role within Milan's retail landscape. Its route,
connecting Piazza Cordusio with the area around Castello
Sforzesco, makes it a bustling thoroughfare where tourist
traffic mixes with everyday shopping more closely linked
to the local population, which explains its ability to accom-
modate both established retailers and new concepts.

With an average rent of €3,600/m? and avacancy rate of
4.7%, Via Dante has seen a year characterised more by in-
ternal reorganisation than by a high volume of transactions.
Notable is the relocation of Yamamay, which is leaving its
premises next to Piazza Cordusio to occupy a higher-quality
space at the opposite end of the street, in the premises previ-
ously occupied by Du Pareil au Méme.

Another key player this year has been Nespresso, which
has arrived on Via Dante, occupying two premises and re-
placing Yamamay and Unicredit. In addition to these new
arrivals, Lindt and Enel have also moved in, both into previ-
ously vacant premises, contributing to the diversification of
the retail offering. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

3.600€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

6

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

-+

RENDITA
YIELD

3,0%

Marchi di riferimento
Commercial references

Uniqlo, Sephora,
Yamamay,
Chicco, Lacoste,

o3



0IsSNA@Y0D VZZVid

orbrup

OL.137049 VIA
- ossaxdsaN // x yipaidtun

DISPONIBILITA
AVAILABILITY
0
4,1%

> ossaxdsaN // x Aewreurex

WIL
ILVSVO OlddVD VIA
1puIM
ouedip 3 1yderrowreg
TyseN
o
£a oW
HENA Sg LD
w> -
« o
oxesn 021N
eysndny,q
yduwmneay,
o yon( ayJ, dAes
Teueld [ we
XY
pZ —
o0 estdre) w m
oo
<0
0d3dS0dd NVS VIA dlue(J BLIDN™DYR)D

IIOIAVHIWN VIA

ouerye)] 210N

03o7
)
J9
o1snN > Pug // x siquodsiq m m -4
e O
s
z
800y
TR
ssano m
G
ﬁ OF E s
neajeq 1M2g " oz WS
3 Tt
278D 320y pIEH z IFMTE—_d
2 =
OITI\ BUS[H W mm () m
. <> -
z IBK <
e o o
o
b3
<
o
=

OTT13A0H VIA

1IN OWISSeIA
eI[30A © BLIDJR[OD)
S.Iyany x // a1qruodsi( «

BLIOZZIJ LOTIUY WOY

X090 sAno a1

> Ipury // x aquuodsiq

a1sode]
0§ dp oun) oxpenbig
OVIN
0HO40.LSI4D NVS VIA INITNID VIA
a3puanno
SAO
9103S UB[IN
74,
(o}
e
(2
ourA 1oulig .\bom ©
Se. < ®
UL UIATE; S, e
1 UIA[eD b, EG®
1 (& =
o
aue( 25eD
e1oydag
uyof ueg arouryse)) aduepwan[g
. to
10[AR], [neg 9 Via Brote
o
%
o \o
= e
> Gl
arqruodsiq S9[eS Y1ION
-
s,preuo(d = ©=
PIEUOOIN neN . 8=
= 55 @
h ao O\Qs
2101 191U] s[qiuodsiq ~ s gy
~ 10,
e Sy &,
rUUOpPRWII] Nl
e o9
-
UBIISRQIS 218D « a0
g (=s)
SLIB[OS A ] =
7, B
SQUIdA Nk [1a1ed N x // Aeurewrex <« oresn,g ~
3
Py
ModIVO VZZVid H
Z

DUOMO DI
MILANO

Piazza
Cordzusio

Piazza
Affari



CORSO BUENOS

AIRES

LA ARTERIA MAS DINAMICA
DEL PRIME MILANES

Con mas de un kilometro de longitud y un flujo peatonal
constante, Corso Buenos Aires continua consolidan-
dose como una de las arterias comerciales mas activas
y representativas del retail milanés. En su trazado que
abarca desde Porta Venezia hasta Piazzale Loreto,lavia
combina un marcado cardcter urbano con un posiciona-
miento claramente orientado al gran consumo, apoyado
en un mix comercial amplio y diverso.

Corso Buenos Aires presenta una renta media de
3.450€/m? en un afio en el que ladisponibilidad alcanza
el 7,6 %.

Como cada afio, Corso de Buenos Aires haregistrado
un volumen significativo de operaciones que reflejan
su diversificacidn sectorial. Para reforzar el peso del
segmento de moda y sportswear en la calle este afio han
aterrizado al eje marcas como The North Face, Under Ar-
mour, Skechers, North Sails o Mango Man. En restaura-
cién y alimentacion también se han producido aperturas
relevantes como Gelateria La Romana, Caffé Napoli, Eli-
sir Pasticceria, Mevlana Kebab y Evviva, mientras que
conceptos como Mercato Urbano, que ocupa dos nuevos
locales manteniendo la continuidad de Casa de las Car-
casas entre ambos, refuerzan el cardcter experiencial y
cotidiano de lavia. Asimismo, propuestas como Pop Up
Cashmere Factory, Luisa della Salda, Miniso o Lovisa
completan un ejercicio especialmente activo.

Mencion especial merece la reubicacidn de Pando-
ra, que se traslada dentro del eje a un local de menor
superficie o la apertura del Hotel 7BA, revalorizando
el patrimonio inmobiliario y enriqueciendo la oferta
hotelera en unade las calles mas dinamicas de Mildn. ¢

MILAN’S MOST DYNAMIC
HIGH STREET

Stretching over a kilometre in length and boasting a constant
flow of pedestrians, Corso Buenos Aires continues to es-
tablish itself as one of the most active and iconic shopping
streets in Milan. Running from Porta Venezia to Piazzale
Loreto, the street combines a distinct urban character with
a clear focus on mass consumption, supported by a broad
and diverse retail mix.

Corso Buenos Aires has an average rent of €3,450/m”in
a year in which vacancy stands at 7.6%.

As in previous years, Corso Buenos Aires has recorded a
significant volume of transactions reflecting its sectoral di-
versification. To bolster the fashion and sportswear segment
on the street, brands such as The North Face, Under Armour,
Skechers, North Sails and Mango Man have opened outlets
there this year. In the restaurant and food sector, there have
also been notable openings such as Gelateria La Romana,
Caffé Napoli, Elisir Pasticceria, Mevlana Kebab and Evviva,
whilst concepts such as Mercato Urbano, which occupies two
new premises whilst maintaining the continuity of Casa de
las Carcasas between them, reinforce the experiential and
everyday character of the street. Furthermore, new additions
such as Pop Up Cashmere Factory, Luisa della Salda, Miniso
and Lovisa round off a particularly busy year.

Special mention should be made of Pandora’s reloca-
tion, moving within the area to a smaller premises, and the
opening of Hotel 7BA, enhancing the value of the property
portfolio and enriching the hotel offering on one of Milan’s
most dynamic streets. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

3.450€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

38

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

24

RENDITA
YIELD

4,0%

Marchi di riferimento
Commercial references

Levi's, Guess,
Benetton,
Intimissimi
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Impulsada por un ciclo turistico excepcional vinculado al Jubileo 2025
y alarenovada centralidad del Vaticano, Roma ha vivido un afio de
esplendor donde el aumento de los visitantes se ha trasladado de forma
directaal comercio, lahosteleria y los servicios. Este contexto ha permi-
tidoalaslocalizaciones mds representativas sostener rentas elevadas en
un escenario de disponibilidad extremadamente limitada y ha llevado
alas marcas a aceptar una menor flexibilidad contractual a cambio de
asegurar su presencia en los ejes mds codiciados.

El retail romano dibuja un mapa claramente jerarquizado donde
destacala estabilidad y quietud en los ejes historicos del lujo, frente al
dinamismo y la renovacion de las arterias prime secundarias y de los
grandes corredores comerciales que sostienen el dia a dia de la ciudad.

Las vias mas exclusivas, como Via dei Condotti y Piazza di Spagna,
permanecen practicamente inalterables, mientras que la actividad se
desplaza hacia los ejes inmediatamente posteriores del Tridente.
Via del Babuino y Via Frattina absorben buena parte de las aperturas
del ejercicio, acogiendo marcas premium y propuestas contemporaneas
que buscan proximidad al lujo en un entorno mas flexible.

Por su parte, Via del Corso, con su trazado amplio y su incesante
trafico peatonal, continua siendo el gran eje de visibilidad y volumen
de la ciudad donde las marcas de moda, accesorios y conceptos interna-
cionales encuentran el equilibrio entre escala, exposicion y rentas mas
asumibles mientras que mas alld del centro histdrico, Via Cola di Rienzo
mantiene su atractivo como alternativa urbana, atrayendo un consumo
menos dependiente del turismo monumental. ¢

Driven by an exceptional tourism cycle linked to the 2025 Jubilee and the
Vatican’s renewed prominence, Rome has enjoyed a year of splendour in
which the rise in visitor numbers has had a direct impact on retail, hospitality
and services. This context has enabled the most iconic locations to maintain
high rents in a scenario of extremely limited availability, and has led brands
to accept less contractual flexibility in exchange for securing their presence
on the most sought-after high streets.

Rome’s retail landscape presents a clearly hierarchical map, where sta-
bility and tranquillity stand out in the historic luxury hubs, in contrast to
the dynamism and renewal of the prime secondary thoroughfares and the
major shopping corridors that sustain the city’s daily life.

The most exclusive streets, such as Via dei Condotti and Piazza di Spagna,
remain virtually unchanged, whilst activity is shifting towards the areas
immediately beyond the Tridente. Via del Babuino and Via Frattina are
absorbing a large proportion of the year’s new openings, welcoming premium
brands and contemporary concepts seeking proximity to luxury in a more
flexible environment.

For its part, Via del Corso, with its wide layout and constant flow of
pedestrians, remains the city’s main thoroughfare in terms of visibility and
footfall, where international fashion, accessories and concept brands strike a
balance between scale, exposure and more manageable rents; whilst beyond the
historic centre, Via Cola di Rienzo retains its appeal as an urban alternative,
attracting a customer base less reliant on sightseeing tourism. ¢

V. Frattina °

(]
% V. Condotti .** V. delBabuino

* P.di Spagna



ZoNE AVERAGE ANNUAL RENT
Via Dei Condotti 13.800 €
Piazza di Spagna 6.600 €
Via del Babuino 6.000 €

Via del Corso 6.200 €
Via Frattina 5.900 €
Cola di Rienzo 3.760 €

ANDAMENTO DEI CANONI
RENTS EVOLUTION

TIPOLOGIA
TYPOLOGIES

Gouture/Prét-a-porter

Bridge/Prét-a-porter

Gouture/Prét-a-porter

Bridge/Prét-a-porter

Gouture/Prét-a-porter

GCouture/Mass Market




&

VIA DEI CONDOTTI
PIAZZA DI SPAGNA

AUSENCIA
DE OPERACIONES

Desde la escalinata de Trinita dei Monti, que domina la
icénica Piazza di Spagna, hasta su conexion con Via del
Corso, encontramos Via dei Condotti, representante
de la maxima expresion del lujo en Roma. A sus pies,
Piazza di Spagna actia como un escenario urbano de
valor simbdlico incuestionable, donde el flujo constante
de visitantes internacionales convive con una oferta
comercial de altisimo nivel.

Ambas conforman el enclave mas exclusivo del retail
romano. La renta media conjunta se sitia en 10.200 €/
m?, alcanzando en Via dei Condotti los 13.800 €/m? la
renta mas alta del retail romano, y sitiandose en 6.600
€/m” en en Piazza di Spagna

La fortaleza estructural del eje y su condicion de
destino prioritario para las marcas de mayor prestigio
se ha traducido este afio en una ausencia total de dispo-
nibilidad, lo que ha marcado el ejercicio en el eje Via dei
Condottiy Piazza di Spagna, impidiendo la materializa-
cién de nuevas operaciones comerciales.

Estaestabilidad responde ala consolidacion de un mix
comercial dominado por las principales firmas de lujo
internacionales. Casas como Prada, Armani, Bvlgari,
Gucci, Dior, Hermes o Louis Vuitton contintian operando
en la via con boutiques emblematicas que actian como
auténticos buques insignia, reforzando el cardcter iconico
de este corredor comercial. ¢

TOTAL LACK OF
AVAILABILITY

From the Spanish Steps, which overlook the iconic Piazza
di Spagna, to its junction with Via del Corso, lies Via dei
Condotti, the epitome of luxury in Rome. At its foot, Piazza
di Spagna serves as an urban setting of unquestionable
symbolic value, where the constant flow of international
visitors coexists with a retail offering of the highest calibre.

Together, they form the most exclusive enclave in Roman
retail. The combined average rent stands at €10,200/m?,
reaching €13,800/m? on Via dei Condotti—the highest rent
in Roman retail—and €6,600/m? in Piazza di Spagna

The structural strength of the axis and its status as a
priority destination for the most prestigious brands has
resulted this year in a total lack of availability, which has
characterised the financial year in the Via dei Condotti and
Piazza di Spagna axis, preventing new commercial transac-
tions from taking place.

This stability reflects the consolidation of a retail mix
dominated by the leading international luxury brands.
Houses such as Prada, Armani, Bvlgari, Gucci, Dior, Hermés
and Louis Vuitton continue to operate on the street with
flagship boutiques that serve as true showpieces, reinforcing
the iconic character of this retail corridor. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

10.200€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

0

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

0

RENDITA
YIELD

2,6%

Marchi di riferimento
Commercial references

Prada, Armani,
Bvigari, Gucci,
Dior, Hermes,
Louis Vuitton
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VIA DEIL.
BABUINO

AUMENTA
LA DISPONIBILIDAD

De trazado elegante y escala mds contenida que otras
vias prime de la ciudad, Via del Babuino combina tradi-
cion y contemporaneidad conformando uno de los ejes
mas dindmicos del denominado Tridente romano.

Espacio natural de transicion entre el lujo mas con-
solidado y propuestas de perfil creativo y lifestyle, Via
del Babuino que presenta una renta media de 6.000 €/
m?, ha asistido este afio a diez operaciones.

Entre las incorporaciones mas destacadas figura la
llegada de Santa Maria Novella al nimero 105, la aper-
tura de Frette en los numeros 153-153a o la entrada de
Alo Yoga a los numeros 155-156-157, confirmando el
atractivo de la via para operadores internacionales de
posicionamiento premium.

En el ambito de la moda y los accesorios se han
producido varios relevos significativos: Coreterno ha
ocupado el numero 65, sustituyendo a Eres, mientras
que Bramante Cashmere se ha instalado en el numero
71 en lugar de Serapian.

Cabe sefialar también la reubicacion interna de Jacob
Cohen, que abandona el numero 84 para trasladarse al
86, ocupando el espacio dejado por Piazza Sempione,
asi como la entrada de Gente en los numeros 27-28 tras
la salida de Parosh o el traslado de MCz2 Saint Barth se
al numero 177,dejando el local contiguo paralallegada
de Hype Clothing.

Ladisponibilidad del eje alcanza el 11,8 %. ¢

AVAILABILITY
IS INCREASING

With an elegant layout and a more modest scale than other
prime streets in the city, Via del Babuino combines tradition
and modernity to form one of the most dynamic hubs of the
so-called Roman Trident.

A natural transition zone between established luxury
and creative and lifestyle concepts, Via del Babuino—which
boasts an average rent of €6,000 per square metre—has seen
ten transactions this year.

Among the most notable new arrivals are Santa Maria
Novella at number 105, the opening of Frette at numbers
153—153a, and the arrival of Alo Yoga at numbers 155—156—
157, confirming the street’s appeal to international operators
with a premium positioning.

In the fashion and accessories sector, there have been sev-
eral significant changes: Coreterno has taken over number
65, replacing Eres, whilst Bramante Cashmere has moved
into number 71, taking the place of Serapian.

Alsoworth noting is the internal relocation of Jacob Co-
hen, which is moving from number 84 to 86, taking over the
space vacated by Piazza Sempione, as well as the arrival of
Gente at numbers 27—28 following the departure of Parosh,
and the move of MCz Saint Barth to number 177, leaving the
adjacent premises for the arrival of Hype Clothing.

Vacancy rates on the high street stand at 11.8%. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

6.000€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

17

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

10

RENDITA
YIELD

4,2%

Marchi di riferimento
Commercial references

Dsquared?2,
Emporio Armani,
Tiffany & Co.
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VIA DKL CORSO

EL PULSO COMERCIAL
DEL TRIDENTE
SE RENUEVA

Columna vertebral del centro histdrico de Roma, Via
del Corso se extiende entre Piazza Venezia y Piazza del
Popolo concentrando un flujo constante de turistasy
locales que la convierten en uno de los ejes comerciales
mas transitados de la ciudad y en el tramo mads accesible
delllamado Tridente.

Con una renta media de 6.200 €/m?, la disponibi-
lidad de Via del Corso alcanza el 17,4%, 1a mas elevada
entre las calles prime de la ciudad,

Durante el ejercicio, Via del Corso ha vuelto amostrar
un elevado dinamismo, con un nimero significativo de
movimientos que confirman su capacidad para absorber
tanto grandes operadores internacionales como concep-
tos orientados a un publico joven y urbano. Entre las
aperturas mas destacadas figura la llegada de Pop Mart,
que refuerza el componente experiencial y de entrete-
nimiento del eje, asi como laimplantacion de Shein, que
consolida la presencia del fast fashion global en la calle.

Elsegmento deportivo y lifestyle contintia ganando
peso con la entrada de New Balance, que ocupa varios
locales consecutivos, y la presencia reforzada de Nike y
The North Face. En bellezay cosmética, destacala aper-
tura de NYX, mientras que Bialetti ha sustituido a Vo-
dafone en varios numeros consecutivos, reforzando la
presencia de marcas italianas de gran reconocimiento.¢

THE COMMERCIAL
HEARTBEAT OF THE
TRIDENTE IS RENEWED

The backbone of Rome’s historic centre, Via del Corso
stretches between Piazza Venezia and Piazza del Popolo,
attracting a constant flow of tourists and locals that makes
it one of the city’s busiest shopping streets and the most
accessible section of the so-called Tridente.

With an average rent of €6,200/m? vacancy rates on
Via del Corso stand at 17.4%, the highest among the city’s
prime streets.

During the financial year, Via del Corso has once again
demonstrated significant dynamism, with a substantial
number of tenant changes confirming its ability to accom-
modate both major international operators and concepts
targeting a young, urban audience. Among the most notable
openings is the arrival of Pop Mart, which reinforces the
experiential and entertainment aspect of the high street, as
well as the arrival of Shein, which consolidates the presence
of global fast fashion on the street.

The sports and lifestyle segment continues to gain ground
with the arrival of New Balance, which occupies several con-
secutive premises, and the strengthened presence of Nike
and The North Face. In beauty and cosmetics, the opening
of NYX stands out, whilst Bialetti has replaced Vodafone
in several consecutive premises, reinforcing the presence of
highly recognised Italian brands. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

6.200€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

22

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

10

RENDITA
YIELD

4,3%

Marchi di riferimento
Commercial references

Mango, Zara, H&M,
Levi’s, Geox, Apple
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VIA FRATTINA

REUBICACIONES
Y NUEVAS APERTURAS

Entre Via dei Condottiy el pulso elegante de Piazza Mig-
nanelli, Via Frattina se despliega como un pasaje refinado
donde el comercio dialoga con la historia. Su trazado in-
timo y peatonal, flanqueado por cldsicas fachadas, ofrece
una experiencia de compra mds pausada y sofisticada,
alejada del estruendo turistico pero profundamente
integrada en el corazén del Tridente romano

Con una renta media de 5.900 €/m?, Via Frattina ha
asistido a 25 operaciones y a la llegada de 13 nuevas mar-
cas. El numero significativo de movimientos registrados
este afo en el eje reflejan la rotacidn natural de una calle
especialmente atractiva para marcas que buscan visibi-
lidad en un entorno prime sin renunciar a formatos mds
contenidos. Entre las nuevas incorporaciones sobresale
la ambiciosa estrategia de Mawlana, que ha apostado por
ViaFrattina conlaapertura de dos establecimientos, en los
numeros 26 y 86 o lareubicacion de Elisabetta Franchien
unasuperficie mas representativa en los numeros 18 y 18a.

Enparalelo, lallegada de Vivaraalos numeros 44V 45,
Atelier Emé que sustituye a Falconeri en el 37, Sisley K
que entra en el 113 o la apertura de la marca de moda pre-
mium infantil Philipp Plein Junior en el 15, confirmando
elatractivo de Frattina para operadores de perfil premium
y propuestas especializadas que buscan visibilidad en un
entorno prime mas contenido

Ladisponibilidad alcanza el 15,1 %. ¢

RELOCATIONS
AND NEW OPENINGS

Between Via dei Condotti and the elegant pulse of Piazza
Mignanelli, Via Frattina unfolds as a refined passageway
where commerce engages with history. Its intimate, pedes-
trianised layout, flanked by classic fagades, offers a more
leisurely and sophisticated shopping experience, removed
from the tourist bustle yet deeply embedded in the heart of
Rome’s Tridente district.

With an average rent of €5,900/m? Via Frattina has seen
25 transactions and the arrival of 13 new brands. The signifi-
cant number of changes recorded this year on the street reflect
the natural turnover of a location particularly attractive to
brands seeking visibility in a prime setting without sacrificing
more compact formats. Among the new arrivals, the ambitious
strategy of Mawldana stands out, having chosen Via Frattina
with the opening of two stores at numbers 26 and 86, and the
relocation of Elisabetta Franchi to a more prestigious space at
numbers 18 and 18a.

At the same time, the arrival of Vivara at numbers 44 and
45, Atelier Emé replacing Falconeri at number 37, Sisley K mov-
ing into number 113, and the opening of the premium children’s
fashion brand Philipp Plein Junior at number 15, confirm Frat-
tina’s appeal to premium retailers and specialist brands seeking
visibility in a more compact prime location

Availability stands at 15.1%. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

5.900€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

25

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

13

RENDITA
YIELD

3,0%

Marchi di riferimento
Commercial references

Hugo Boss, Elena
Miro, Intimissimi,
Brandy Melville,
Max Mara

~
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COLA DI RIENZO

FLUIDEZ COMERCIAL
EN ELL CORAZON DE PRATI

Extendiéndose en el barrio de Prati desde Piazza Ri-
sorgimento hasta Piazza Cola di Rienzo, Via Cola di
Rienzo combina un perfil urbano auténtico con una
oferta variada de moda internacional y lifestyle, atra-
yendo tanto a residentes como a visitantes que buscan
una experiencia de compra alternativa.

Con una renta media de 3.750 €/m?, Via Cola di Rien-
zo se posiciona como laalternativa mds asequible dentro
del prime romano. La disponibilidad alcanza el 6,1%, en
unano en el que se han registrado veintidds operaciones.

En moday prét-a-porter, la llegada de Falconeri ha
contribuido a elevar el perfil premium del eje, incorpo-
rando una propuesta diferenciada dentro del universo
de la moda italiana y europea. A este movimiento se
suman laapertura de Levi's enlos nimeros 168-170 yla
entrada de Nespresso, que amplia el mix comercial con
una oferta de cardcter experiencial y de conveniencia.

Junto aestas incorporaciones, otras marcas como La
Pizzetta, Melluso, La Saponaria, Petit Bateau, David Na-
man, Veralab, Dr. Vranjes Firenze, o Rafi Ruben Outlet
han elegido durante el ejercicio este eje para establecer-
se, aportando variedad y un mayor atractivo al mix. ¢

COMMERCIAL VIBRANCY
IN THE HEART OF PRATI

Stretching through the Pratineighbourhood from Piazza Risor-
gimento to Piazza Cola di Rienzo, Via Cola di Rienzo combines
an authentic urban feel with a diverse range of international
fashion and lifestyle offerings, attracting both residents and
visitors seeking an alternative shopping experience.

With an average rent of €3,750/m? Via Cola di Rienzo
stands as the most affordable option within Rome’s prime
retail sector. Vacancy stands at 6.1%, in a year that has seen
twenty-two transactions.

In fashion and ready-to-wear, the arrival of Falconeri has
helped raise the premium profile of the high street, introducing
a distinctive offering within the world of Italian and European
fashion. This trend is complemented by the opening of Levi’s at
numbers 168—170 and the arrival of Nespresso, which expands
the retail mix with an experiential and convenience-focused
offering.

Alongside these additions, other brands such as La Pizzetta,
Melluso, La Saponaria, Petit Bateau, David Naman, Veralab,
Dr. Vranjes Firenze, and Rafi Ruben Outlet have chosen this
high street to set up shop during the financial yeat, bringing
variety and greater appeal to the mix. ¢

CANONE ANNUO PER m?
YEARLY RENT persqm

3.750€

OPERAZIONI
TRANSACTIONS

22

NUOVE MARCHE
NEW BRANDS

13

RENDITA
YIELD

4,4%

Marchi di riferimento
Commercial references

Max & Co.,
Sephora,
Tommy Hilfiger,
Intimissimi,
Swatch

81
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Durante 2025, la economia espaiiola ha continuado crecien-
do con fuerza, aunque a un ritmo mds moderado que en el
ejercicio anterior. E1 PIB ha registrado un incremento del
2,8%, frente al 3,5% de 2024 y el consumo de los hogares
se ha situado en una horquilla aproximada de entre el 2,7%
y el 3,3%, impulsado por la evolucidn positiva del empleo,
el aumento de salarios y pensiones y un entorno de menor
presidn inflacionista. Este contexto ha permitido mantener
un escenario estable, con un impacto directo en la actividad
comercial y en el dinamismo de las principales ciudades.

El turismo internacional ha vuelto a marcar un nuevo récord
en 2025, consolidandose como uno de los grandes motores
de la economia espafiola. Espafia ha recibido en torno a 97
millones de turistas internacionales, superando ampliamen-
te los niveles previos a la pandemia. El gasto turistico tam-
bién ha alcanzado maximos historicos, situandose alrededor
de los 135.000 millones de euros. Destaca especialmente el
aumento del gasto medio por viaje y por dia, que crece por
encima del numero de llegadas, reforzando la aportaciéon
del turismo al PIB y su efecto tractor sobre el comercio, la
hosteleriay los ejes prime de las principales ciudades.

La fortaleza del consumo y la presion turistica se reflejan
en una muy baja disponibilidad de locales en las principales
arterias comerciales de Madrid y Barcelona. En los ejes pri-
me, la oferta de espacios se mantiene en niveles minimos, lo
que ha desplazado la mayoria de las negociaciones fuera del
mercado abierto. Las operaciones se cierran de forma directa
entre propietarios y operadores, limitando la visibilidad de
producto disponible y reforzando la competitividad entre
marcas por acceder a ubicaciones estratégicas

A pesar de la escasez de oportunidades, el interés inver-
sor por el retail prime en Espafia continua al alza. Durante el
ejercicio se han registrado un total de doce operaciones de
inversion, concentradas principalmente en los ejes comer-
ciales mas consolidados de Madrid y Barcelona. Los inverso-
res mantienen una clara preferencia por activos prime, tanto
locales como edificios completos, con estrategias orientadas
al reposicionamiento, la reconversion de usos y la creacion
de valor a medio y largo plazo.

THE ECONOMY MAINTAINS
SOLID GROWTH

During 2025, the Spanish economy continued to grow strongly,
albeit at a more moderate pace than in the previous year. GDP
recorded an increase of 2.8%, compared to 3.5% in 2024, and
household consumption stood at approximately between 2.7%
and 3.3%, driven by positive employment trends, rising wages
and pensions, and an environment of lower inflationary pres-
sure. This context has allowed for a stable environment to be
maintained, with a direct impact on commercial activity and the
dynamism of the major cities.

TOURISM REACHES ALL-TIME
HIGH

International tourism has once again set a new record in 2025,
consolidating its position as one of the main drivers of the
Spanish economy. Spain has welcomed around 97 million inter-
national tourists, far exceeding pre-pandemic levels. Tourism
spending has also reached historic highs, standing at around
€135 billion. Particularly noteworthy is the increase in average
spending per trip and per day, which is growing faster than the
number of arrivals, reinforcing tourism’s contribution to GDP
and its driving effect on retail, hospitality and the prime locations
of major cities.

LIMITED AVAILABILITY

IN PRIME LOCATIONS

Strong consumer spending and tourism pressure are reflected in
very low availability of premises on the main shopping streets of
Madrid and Barcelona. In prime locations, the supply of space
remains at minimal levels, which has pushed most negotiations
off the open market. Transactions are concluded directly between
landlords and operators, limiting the visibility of available stock
and intensifying competition between brands for access to stra-
tegic locations.

INVESTOR APPETITE
REMAINS STRONG

Despite the scarcity of opportunities, investor interest in prime
retail property in Spain continues to rise. During the financial
year, a total of twelve investment transactions were recorded,
concentrated mainly in the most established commercial hubs
of Madrid and Barcelona. Investors maintain a clear preference
for prime assets, both individual units and entire buildings, with
strategies focused on repositioning, change of use and the crea-
tion of value in the medium and long term.
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HISTORICO MOMENTO
DE DINAMISMO )
Y TRANSFORMACION

Solidez economica. La economia de Barcelona cerr6 2025 con una
dindmica positiva, reflejando un crecimiento de laactividad econémica
del 5,8 % respecto al afio anterior. Este comportamiento, el tercero
consecutivo de avance tras las caidas asociadas a la pandemia, pone de
manifiesto un tejido empresarial y comercial en recuperacion y expan-
sidn, con el comercio y el turismo concentrando aproximadamente la
mitad de las actividades econdmicas de la ciudad y contribuyendo de
manera significativa a la fortaleza del mercado urbano.

Las marcas se vuelven mas exigentes. El retail prime de Barcelona
se caracteriza por una demanda cada vez mds selectiva. Las marcas
muestran una menor disposicion a aceptar superficies sobredimen-
sionadas o ubicaciones secundarias. En este contexto, los operadores
prefieren esperar largos periodos para encontrar un local adecuado en
una ubicacion privilegiada antes que comprometer su posicionamiento
en un espacio que no cumpla plenamente con sus requisitos.

Consolidacion de una nueva zona joven y urbana en el centro. Este
afio hemos asistido al surgimiento de un nuevo eje de caracter joven
y urbano en el entorno de Duc, Canuda y Portaferrissa, donde marcas
orientadas aun publico juvenil y trendy estan recuperando presencia en
el centro histodrico. Esta tendencia marca el regreso de conceptos urbanos
al corazon de la ciudad, reforzada por lallegada de nuevas ensefas y por
la revitalizacion comercial de calles transversales que conectan con los
grandes ejes.

Crecimiento del sector perfumeria en ubicaciones prime. El sector
de la perfumeria contintia ganando protagonismo en las principales
calles comerciales de Barcelona. Se detecta una clara diferenciacion
por formatos: las perfumerias monomarca se concentran en Rambla de
Catalunyay Consell de Cent, mientras que los operadores multimarca
mantienen una fuerte presencia en ejes como Portal de 'Angel, Passeig
de Graciay Diagonal. Esta expansién confirma la buena evolucion del
sector y su capacidad para absorber rentas prime.

Lamoratoria condiciona el mix comercial. En La moratoria aplicada
a determinados usos comerciales, como salones de manicuray pedi-
cura, tiendas de accesorios de telefonia y, en algunos tramos, estable-
cimientos orientados al souvenir turistico, continua condicionando
el mix comercial de los ejes mas visitados de Barcelona. Esta medida,
impulsada por el Ayuntamiento dentro de larevision del Plan de Usos
de Ciutat Vella, limita la concesion de nuevas licencias para activi-
dades altamente concentradas y de bajo valor anadido, favoreciendo
indirectamente la entrada de otros operadores y contribuyendo a una
mayor diversificacion de la oferta comercial en las zonas con mayor
presidon de demanda. ¢

A HISTORIC MOMENT
OF DYNAMISM
AND TRANSFORMATION

Economic strength. Barcelona’s economy ended 2025 on a positive note,
reflecting economic growth of 5.8% compared to the previous year. This
performance, the third consecutive year of growth following the declines
associated with the pandemic, highlights a business and commercial sector
that is recovering and expanding, with retail and tourism accounting for
approximately half of the city’s economic activity and contributing signifi-
cantly to the strength of the urban market.

Brands are becoming more discerning Barcelona’s prime retail sector
is characterised by increasingly selective demand. Brands are showing less
willingness to accept oversized premises or secondary locations. In this con-
text, operators prefer to wait for extended periods to find a suitable premises
in a prime location rather than compromise their positioning in a space that
does not fully meet their requirements.

Consolidation of a new young and urban area in the city centre

This year we have witnessed the emergence of a new youthful and urban hub
around Duc, Canuda and Portaferrissa, where brands targeting a young and
trendy audience are regaining a presence in the historic centre. This trend
marks the return of urban concepts to the heart of the city, reinforced by
the arrival of new brands and the commercial revitalisation of side streets
connecting to the main thoroughfares.

Growth of the perfumery sector in prime locations The perfumery sector
continues to gain prominence on Barcelona’s main shopping streets. A clear
differentiation by format is evident: single-brand perfumeries are concen-
trated on Rambla de Catalunya and Consell de Cent, whilst multi-brand
operators maintain a strong presence on thoroughfares such as Portal de
I’Angel, Passeig de Gracia and Diagonal. This expansion confirms the sector’s
positive performance and its capacity to absorb prime rents.

The moratorium is shaping the retail mix The moratorium applied to
certain commercial uses, such as nail salons, mobile phone accessory shops
and, in some sections, tourist souvenir shops, continues to shape the retail
mix along Barcelona’s busiest high streets. This measure, driven by the City
Council as part of the review of the Ciutat Vella Land Use Plan, limits the
granting of new licences for highly concentrated, low-value-added activi-
ties, indirectly favouring the entry of other operators and contributing to
greater diversification of the retail offering in areas with the highest demand
pressure. ¢

BARCELONA
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PRINCIPALES INDICADORES COMERCIALES

MAIN COMMERCIAL INDICATORS

Evolucion rentas m?/mes 2008 - 2024 Rents evolution sqm/month 2008 - 2024
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PORTAL
DE IJANGEL

UN EJE EN TRANSICION
HACIA UN PERFIL
MAS URBANO

Entre Plaga Catalunya y la Catedral, Portal de 'An-
gel despliega uno de los recorridos comerciales mds
transitados de Europa. Antigua puerta de entradaala
ciudad amurallada, la via mantiene hoy su condicion de
arteria peatonal estratégica, marcada por unaafluencia
constante y un papel central dentro del mapa retail de
Barcelona.

Larenta media en Portal de 'Angel se sittia en 280 €/
m?/mes, tras un crecimiento del 4,2 % durante el ejercicio,
manteniéndose como uno de los valores mas elevados del
mercado barcelonés. Tras varios ejercicios de espera, la
calle comienza a mostrar sefiales de cambio en su com-
posicidn comercial. Aunque El Corte Inglés continua
buscando inquilinos para sus grandes superficies, el eje
registraun goteo de nuevas incorporaciones que apuntana
una evolucidn progresiva del mix, con laentrada de marcas
de mayor valor aitadido y un ticket medio en proceso de
consolidacion.

Durante el afio se han producido exclusivamente entra-
das de nuevas marcas, sin reubicaciones internas. Destaca
la apertura de Pop Mart en el numero 18, primera tienda
de la marca en Barcelona tras una experiencia previa en
formato pop-up en Pelai, asi como lallegada de New Era,
que ocupa el espacio dejado por Rituals. También se han
incorporado ensenas como Izipizi, Levi's, Dan John, Anto-
nio Morato y laapertura efectiva de JD Sports, tras varios
afos de obras, reforzando el atractivo comercial del eje.

Este proceso de transformacion se extiende también
a su prolongacion a través de Cucurulla y Arcs. Mientras
Cucurulla registra una renta media de 260 €/m?/mes,
con un crecimiento del 3,3 % y una disponibilidad mas
elevadadel 4,1 %,la mejora del mix en Arcs atrae parte del
flujo peatonal procedente de Portal, desplazando traficoy
reforzando su posicionamiento frente a otras vias colin-
dantes como Portaferrissa. La disponibilidad permanece
en niveles muy reducidos, con una tasa del 0,7 %, concen-
trada principalmente en locales de tamafio medio, con
dificultades para adaptarse a determinados formatos. ¢

AN AREA IN TRANSITION
TOWARDS A MORE URBAN
PROFILE

Between Plaga Catalunya and the Cathedral, Portal de
I'Angel is one of the busiest shopping streets in Europe.
Formerly the gateway to the walled city, the street remains
a strategic pedestrian thoroughfare, characterised by con-
stant footfall and a central role within Barcelona’s retail
landscape.

The average rent on Portal de Angel stands at €280/m?%/
month, following a 4.2% increase during the financial yeat,
remaining one of the highest figures in the Barcelona market.

After several years of stagnation, the street is beginning
to show signs of change in its retail mix. Although El Corte
Inglés continues to seek tenants for its large-scale retail
spaces, the high street is seeing a trickle of new arrivals
that point to a gradual evolution of the mix, with the entry
of higher-value-added brands and an average spend that is
in the process of consolidation.

During the yeat, there have been exclusively new brand
entries, with no internal relocations. Notable developments
include the opening of Pop Mart at number 3, the brand’s first
store in Barcelona following a previous pop-up experience
in Pelai, as well as the arrival of New Era, which occupies
the space vacated by Rituals. Other brands that have joined
the street include Izipizi, Dan John, Antony Morato and the
long-awaited opening of JD Sports, following several years
of construction work, further enhancing the commercial
appeal of the high street.

This transformation process also extends to its extension
through Cucurulla and Arcs. Whilst Cucurulla records an
average rent of €260/m%/month, with growth of 3.3% and
a 4.1% increase in availability, the improved mix in Arcs is
attracting some of the footfall from Portal, diverting traffic
and strengthening its position against other neighbouring
streets such as Portaferrissa.

Vacancy rates remain very low, at 0.7%, concentrated
mainly in medium-sized premises, which struggle to adapt
to certain formats, as well as in large, unique retail spaces,
limiting access to new operators and explaining the selective
nature of the deals closed during the financial year. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

291¢€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

10

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

10

RENTABILIDAD
YIELD

3,6%

Referencias comerciales
Commercial references

Massimo Dutti,
Zara, Lefties,
Pull & Bear,
Calzedonia,
Mango, Benetton
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PASKO

DE GRACIA

LLEGAN NUEVOS USOS
A LA EMBLEMATICA ViA

Passeig de Gracia es uno de los ejes comerciales mas
representativos de Barcelona donde convive el peso
institucional del lujo, la arquitectura histdrica y una
afluencia turistica constante que condiciona su evolu-
cion comercial.

El tramo alto alcanza una renta media de 330 €/m?,
consoliddndose como el drea de mayor valor, seguido del
tramo medio con 295 €/m?y del tramo bajo con 255 €/
m? que registra el mayor crecimiento relativo del ejerci-
cio. Ladisponibilidad se mantiene en niveles reducidos,
situdndose entre el 1,5 % y el 3 % segun el tramo.

2025 ha sido un afio marcado por la polarizacidn.
Mientras que en el tramo bajo se observa una evolucion
progresiva hacia un perfil mds comercial y urbano, lo
que comienza a posicionar este segmento como alter-
nativaa Portal de I'Angel, tanto por afluencia como por
tipologia de operador, en el tramo alto, el lujo continua
consoliddndose de forma gradual, con operaciones muy
selectivasy sin apenas rotacion. Esto hace que el tramo
medio se perfile como una futura extension natural del
lujo en los proximos afios.

Enun entorno de baja disponibilidad y elevada esta-
bilidad de operadores, durante 2025 sélo se harealizado
una operacion relevante por tramo y sélo dos nuevas
marcas llegan alavia: Pandora que se sitiia en el numero
33 v el grupo de restauracion Big Mamma que se esta-
blece en el 44, evidenciando una diversificacion puntual
del mix en este tramo.

En el ambito inversor, uno de los movimientos
mas singulares del ejercicio ha sido la culminacién de
la compra del histérico Cine Comedia, en el cruce del
paseo de Graciay la Gran Via, por el fondo de inversion
Stoneweg Places & Experience que lo reconvertird en
el futuro Museo Thyssen de Barcelona. Estd previsto
que las obras de remodelacion culminen durante 2026
y que el nuevo museo abra sus puertas en 2027. Junto a
ellase harealizado la operacion de compra de la familia
Puigdellocal ocupado por Jimmy Choo en el numero 92.

En el entorno inmediato, la calle Consell de Cent se
consolida como una de las transversales mds demanda-
das, atrayendo a marcas que buscan visibilidad y trafico
del Passeig de Gracia en formatos de menor tamaiio.

GREAT DYNAMISM
AND POLARIZATION

Passeig de Gracia is one of Barcelona’s most iconic shopping
streets, where the institutional weight of luxury, historic
architecture and a constant flow of tourists coexist, shaping
its commercial evolution.

The upper section achieves an average rent of €330/m?,
consolidating its position as the most valuable area, followed
by the middle section at €295/m? and the lower section at
€255/m? which recorded the highest relative growth for the
yeatr. Vacancy rates remain low, ranging between 1.5% and
3% depending on the section.

2025 has been a year marked by polarisation. Whilst
the lower section is seeing a gradual shift towards a more
commercial and urban profile, which is beginning to position
this segment as an alternative to Portal de ’Angel, both in
terms of footfall and the type of operator, in the upper sec-
tion, the luxury segment continues to consolidate gradually,
with highly selective transactions and virtually no turnover.
This means that the middle section is emerging as a natural
future extension of the luxury segment in the coming years.

In an environment of low availability and high operator
stability, during 2025 only one significant transaction took
place per section and only two new brands arrived on the
street: Pandora, located at number 33, and the Big Mamma
restaurant group, which has set up at number 44, demon-
strating a specific diversification of the mix in this section.

In the investment sphere, one of the most notable devel-
opments of the year has been the completion of the purchase
of the historic Cine Comeédia, at the junction of Passeig de
Gracia and Gran Via, which will be converted into the future
Thyssen Museum in Barcelona. Renovation work is sched-
uled to be completed in 2026, with the new museum set to
open its doors in 2027. Alongside this, the premises occupied
by Jimmy Choo at number g7 have been acquired.

In the immediate vicinity, Consell de Cent Street is es-
tablishing itself as one of the most sought-after side streets,
attracting brands seeking visibility and footfall from Passeig
de Gracia in smaller-scale formats. This development has
strengthened its position relative to other parallel streets
such as Rossello and Provenga, which take a back seat within
the area’s commercial landscape. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT persqm

300€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

o

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

3

RENTABILIDAD
YIELD

3,4%

Referencias comerciales
Commercial references

Channel, Hermeés,
Louis Vuitton,
Uniqglo, Apple,
Massimo Dutti,
Zara, Nike, Adidas
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PEILAI

INTERESANTES
MOVIMIENTOS

Entre Placa Catalunya y la Ronda Universitat, Pelai
continua reforzando su papel como uno de los ejes
comerciales mas activos del centro de Barcelona, una
calle que combina un elevado trdnsito peatonal con
una creciente capacidad de atraccion para operadores
de moda y cosmética. Con una renta media de 126 €/
m?/mes, que alcanza los 148 €/m? en el tramo par y
los 102 €/m? en el impar, la disponibilidad de este eje
prime es del 6,7%.

Estamarcada diferenciacion entre aceras es especial-
mente relevante en el entorno del Triangle, cuyo frente
comercial presenta un menor dinamismo. A ello se suma
la aplicacion de restricciones de usos en el ambito de
Ciutat Vella, que limita la implantacion de determina-
das actividades como supermercados o telefonia, lo que
condiciona el tipo de operadores que pueden acceder al
eje. Pese a ello, el ejercicio ha estado marcado por una
actividad comercial notable, con un total de seis ope-
raciones registradas y sin movimientos de inversion.

Entre los movimientos mas relevantes destaca la
reubicacion de Women'secret, que ha trasladado su
tienda desde el 14 al 50, ocupando un local de mejores
caracteristicas comerciales en un mejor tramo. Asimis-
mo, se ha producido el cierre de la tienda de Stradiva-
rius en el numero 30, cuyo espacio ha sido ocupado por
Springfield.

Elsegmento de la cosmética gana peso con la entrada
de KIKO Milano en el 51, mientras que se sigue espe-
rando laapertura de lanueva tienda de lamarca danesa
de cosmética Normal en el 14. Por su parte, la zapateria
Alvaro Moreno ha elegido Pelai para abrir su primera
tienda en Barcelona, confirmando el atractivo creciente
de la calle para marcas en expansion. ¢

NOTABLE DEVELOPMENTS

Between Plaga Catalunya and Ronda Universitat, Pelai con-
tinues to cement its role as one of the busiest shopping hubs
in central Barcelona, a street that combines high footfall with
a growing appeal to fashion and beauty retailers. With an
average rent of €126/m%month, reaching €148/m?on the
even-numbered side and €102/m? on the odd-numbered side,
the vacancy rate for this prime high street is 6.7%.

This marked difference between the two sides of the street
is particularly relevant in the area around the Triangle, where
the high street is less dynamic. Added to this is the application
of userestrictions in the Ciutat Vella district, which limits the
establishment of certain businesses such as supermarkets or
mobile phone shops, thereby influencing the type of operators
that can enter the high street. Despite this, the year has been
marked by notable commercial activity, with a total of six
transactions recorded and no investment activity.

Among the most significant developments is the relocation
of Women'’secret, which has moved its shop from number 14
to number 50, occupying premises with better commercial
attributes in a more prime section. Furthermore, the Stradi-
varius shop at number 30 has closed, with the space now oc-
cupied by Springfield.

The cosmetics segment is gaining ground with the arrival
of KIKO Milano at number 52, whilst the opening of the new
store by the Danish cosmetics brand Normal at number 11 is
still awaited. Meanwhile, the shoe shop Alvaro Moreno has
chosen Pelai to open its first store in Barcelona, confirming the
street’s growing appeal for expanding brands. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

126¢€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

6

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

-+

RENTABILIDAD
YIELD

4,6%

Referencias comerciales
Commercial references

Zara, Shepora,
Pull&Bear,
Primor, Druni
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PORTAFERRISSA

LES RAMBLES

UN EJE CONDICIONADO
POR LA REGULACION

El eje formado por las Ramblas y Portaferrissa en el centro
histdrico de Barcelona, marcado por una elevada afluencia
turistica, avanza de forma gradual en su proceso de trans-
formacién urbana. Pese a ello, la dindmica comercial del eje
se mantiene condicionada por el marco regulatorio vigente,
que limita la concesién de nuevas licencias y ralentiza la
renovacion del mix.

En Las Ramblas, donde la renta media mensual se
sitia en 128€/mz2, el ejercicio ha reproducido un esce-
nario similar al del afio anterior. Destacala aperturade
Fnac en el nimero 131, asi como la inauguracién en el
120 de la tienda mds grande de Snipes en Espaiia, dos
operadores con capacidad de traccidn que contribuyen
a mejorar la percepcidon comercial del eje y a sentar las
bases parauna futurallegada de marcas de retail, una vez
se flexibilice el marco de licencias.

En Portaferrissa, con unarenta de 138€/mz2,laactividad
hasido mds intensa. Tras la salida de varias marcas histori-
camente vinculadas al segmento de calzado deportivo, lavia
ha incorporado nuevos operadores con un perfil mds joven
entre los que destaca el primer outlet de Satisfyerenel 31,1a
llegada de Adopt Parfums, que ocupa el espacio dejado por
Freshly en el 34 ylaentrada de New Project en la prolonga-
cion de Portaferrissa.

Este giro hacia jovenes marcas urbanas se ve reforzado
por la evolucion de calles transversales como Duc de la
Victoria, donde se observa una creciente concentracion de
este tipo de operadores que podria contribuir a dinamizar
el conjunto del entorno comercial.

La disponibilidad del eje se establece en el 4,2% y la ren-
tabilidad en el 4,6%, en un aiio en el que no se han registrado
operaciones de inversion. ¢

AN AREA SHAPED
BY REGULATION

The area comprising Las Ramblas and Portaferrissa in
Barcelona’s historic centre, which attracts large numbers of
tourists, is gradually undergoing a process of urban regen-
eration. Despite this, the commercial dynamics of the area
remain constrained by the current regulatory framework,
which limits the granting of new licences and slows down
the renewal of the retail mix.

On Las Ramblas, where the stands at €128/m?, theyear has
seen a scenario similar to that of the previous year. Notable
developments include the opening of Fnac at number 131, as
well as the launch at number 120 of the largest Snipes store
in Spain; these two operators have the potential to drive
change, helping to improve the commercial perception of the
high street and lay the foundations for the future arrival of
retail brands once the licensing framework is relaxed.

On Portaferrissa, with a rent of €138/m?, activity has
been more intense. Following the departure of several brands
historically linked to the sports footwear segment, the street
has welcomed new operators with a younger profile, notably
the first Satisfyer outlet at number 21, the arrival of Adopt
Parfums, which occupies the space vacated by Freshly at
number 34, and the arrival of Nude Projectt on the extension
of Portaferrissa.

This shift towards young urban brands is reinforced by
developments in side streets such as Duc de la Victoria,
where there is a growing concentration of this type of opera-
tor, which could help to revitalise the wider shopping area.

Vacancy rates on the high street stand at 4.2% and yields
at 4.6%, in ayear in which no investment transactions have
been recorded. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

134€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

7

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

7

RENTABILIDAD
YIELD

4,6%

Referencias comerciales
Commercial references

Snipes,
Foot Locker, Druni,
Mango, Skechers

&
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PLLAZA

CATALUNYA

MEDIAMARKT
RELEVA A FNAC

La estratégica ubicacion de Plaza Catalunya, nodo de
conexidn entre los grandes ejes peatonales y paso obli-
gado entre el centro y las principales avenidas, refuerza
su papel dentro del mapa retail de la ciudad.

Con una renta de 126€/m2 y una disponibilidad
del 4,8%, Plaza Catalunya combina una gran afluencia
de transito con una oferta comercial consolidada que
dificulta la posibilidad de que se materialicen cambios
significativos.

Entre las operaciones de 2025 destaca la futura aper-
turaafinales de 2026 de MediaMarkt en el espacio dejado
por Fnac. Este nuevo centro comercial de gran formato
contard con mds de 6.500 m? distribuidos en varias
plantasy con dreas temadticas de experiencia de producto,
respondiendo al modelo Lighthouse de la companiia que
combina boutique de marcas tecnoldgicas, asesoramiento
especializado y zonas de interaccion con productos.

Ademas, pese a que en aios recientes muchas enti-
dades financieras han reducido su presencia fisicaenla
zona, se ha producido laampliacién de espacio operativo
ocupado por CaixaBank en el nimero 7 de la plaza. ¢

MEDIAMARKT
REPLACES FFNAC

The strategic location of Plaza Catalunya, a hub connecting
major pedestrian routes and a key thoroughfare between the
city centre and the main avenues, reinforces its role within
the city’s retail landscape.

With a rent of €126/m”and a vacancy rate of 4.8%, Plaza
Catalunya combines high footfall with an established retail
offering that makes it difficult for significant changes to
materialise.

This new large-format shopping centre will feature over
6,500 m?spread across several floors, with themed product
experience areas, in line with the company’s Lighthouse
model, which combines technology brand boutiques, spe-
cialist advice and product interaction zones.

Furthermore, although many financial institutions have
reduced their physical presence in the area in recent years,
CaixaBank has expanded the operational space it occupies
at number 7 on the square. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

126¢€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

2

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

1

RENTABILIDAD
YIELD

4,6%

Referencias comerciales
Commercial references

Apple, Zara,
Desigual,

El Corte Inglés,
Foot Locker,
Primark
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RAMBLA DE
CATALUNYA

LA DISPONIBILIDAD
CAE A CIFRAS HISTORICAS

Paralela al Passeig de Gracia y extendiéndose entre la
Gran Via y la Diagonal, la intensidad del transito y un
nivel de rentas mas accesible que el resto de las vias
prime convierten a Rambla de Catalunya en el paseo mas
iconico delaciudad y en unaalternativa estratégica para
las marcas que buscan visibilidad sin renunciar a una
implantacidn sostenible.

Conunarentamediade 94 €/m? Rambla de Catalunya
presenta un comportamiento heterogéneo por tramos. E1
tramo alto y el tramo medio concentran los valores mas
elevados, alcanzando los 113 €/m” y 110 €/m” respecti-
vamente, mientras que el tramo bajo desciende hasta 79
€/m” En el entorno de Plaga Catalunya, la renta se situa
en 70 €/m? configurando el nivel mds contenido del eje.

Durante el ejercicio, la calle ha mantenido un elevado
nivel de demanda, impulsado entre otros por operadores
que priorizan laapertura de su primeratienda a pie de calle
en Barcelona en un eje comercial consolidado. Ejemplo de
ello es la llegada durante este ejercicio de marcas como
Ecoalf, Silbon, Erar, Zarnir o Cocai que han entrado para
reformar un mix donde conviven moda, accesorios y
conceptos con mayor valor anadido. Destaca también la
apertura de Parfois en el nimero 78, que obtiene asi una
doble presencia en la via.

Sin embargo, la escasez de locales de gran tamano y la
escasisima disponibilidad (con sdlo cuatro locales desocu-
padosal finalizar el ejercicio, el nuimero mds bajo de los ul-
timos ailos), ha dejado fueraa muchas marcas interesadas.

Del total de diecinueve operaciones registradas en
2025, cinco de ellas han sido de inversion, concentrandose
una parte relevante de ellas en el tramo medio y alto del
eje. Entre éstas destaca la adquisicion por parte del gru-
po Nufiez i Navarro de la antigua sede del Departament
d’Economia de la Generalitat, ubicada en el numero 19-21
o la compra del local donde se encuentra Visionlab en el
22, Larentabilidad de la Rambla se establece en el 4,6%. ¢

VACANCY RATES FALL
TO HISTORIC LOWS

Running parallel to Passeig de Grdacia and stretching be-
tween Placa Catalunya and Diagonal, heavy footfall and
more affordable rents compared to other prime high streets
make Rambla de Catalunya the city’s most iconic boulevard
and a strategic alternative for brands seeking visibility with-
out compromising on a sustainable presence.

With an average rent of €94,/m? Rambla de Catalunya
shows varying performance across its sections. The upper
and middle sections account for the highest rents, reaching
€113/m?and €110/m” respectively, whilst the lower section
drops to €79/m?> In the vicinity of Plaga Catalunya, the rent
stands at €70/m? representing the lowest level along the
axis.

Throughout the financial year, high street demand has
remained strong, driven in part by retailers prioritising the
opening of their first high street store in Barcelona within
an established shopping district. An example of this is the
arrival this year of brands such as Ecoalf, Silbon, r, Café
Magnifico, Sans & Sans, There are and Kookai, which have
moved in to reshape a mix featuring fashion, accessories
and concepts with greater added value. Also noteworthy is
the opening of Parfois at number 78, which now has a dual
presence on the street. As well as the relocation of Sebago
from the side street to Rambla Catalunya.

However, the shortage of large premises and the ex-
tremely limited availability (with only four vacant premises
at the end of the financial year, the lowest figure in recent
yeats) has left many interested brands out in the cold.

Of the total of nineteen transactions recorded in 2025,
five were investment deals, with a significant proportion
of these concentrated in the middle and upper sections of
the high street. Notable among these is the acquisition by
a Catalan family office of the former headquarters of the
Catalan Government’s Department of Economy, located at
numbers 19—21, and the purchase of the premises housing
Visionlab at number 22. The yield on the Rambla stands at
4.6%. 0

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

94€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

19

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

11

RENTABILIDAD
YIELD

4,6%

Referencias comerciales
Commercial references

Pronovias, Lush,
Rituals, Maje,
Calzedonia,
Intimissimi,
Nespresso, MAC,
Tous, EseOese
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DIAGONAL

CONSOLIDACION
DEL SECTOR HOGAR

Dividiendo el Eixample en dos, la Avenida Diagonal
vertebra la ciudad desde el barrio de Sant Marti hasta
mas alla del barrio de Les Corts. Su renta, de 67€/mz2,
continua siendo la mas asequible del prime barcelonés,
lo que unido a su especializacion progresiva hacia el
segmento de hogar, ha convertido a la avenida en uno
de los ejes mas demandados del ejercicio.

Con la excepcion puntual de un establecimiento
bancario y una tienda de juguetes para bebés, practi-
camente todas las aperturas registradas durante el afio
corresponden a operadores vinculados al equipamiento
del hogar, el descanso y la decoracidn. Entre ellas se
encuentra la la primera tienda fisica independiente de
Mango Home en Barcelona o lallegada de marcas como
Sargadelos, Lorena Canals y Roca, consolidando un
cluster comercial claramente definido.

Asimismo, Dormity ha llevado a cabo una reubi-
cacion estratégica dentro de la propia avenida, trasla-
déndose al numero 415, en la acera impar. Por su parte,
Natura Casa ha recuperado superficie en la calle tras
la reduccidn acometida el pasado ejercicio, reforzando
nuevamente su presencia.

El afio también ha estado marcado por la salida de
dos operadores de restauracion de reconocido prestigio,
Cam Brasa y Chef Coco, cuyos locales han sido ya
absorbidos por nuevos proyectos, evitando la gene-
racion de vacios comerciales.

Desde el punto de vista de mercado, se aprecia una
convergencia en la demanda y en los niveles de renta
entrelaaceraimpar y laacera par del tramo bajo, que se
sitdan en 55 €/m?*/mesy 62 €/m?/mes respectivamente,
reduciendo la tradicional brecha entre ambos frentes y
homogeneizando su posicionamiento comercial. Por su
parte, el tramo par alto registra las rentas mas elevadas
del eje, situdndose en 95 €/m?*/mes y sin disponibilidad,
lo que limita la rotacion en este segmento de la calle. ¢

CONSOLIDATION
OF THE HOME SECTOR

Dividing the Eixample district in two, Avenida Diagonal
forms the backbone of the city from the Sant Marti neigh-
bourhood to beyond the Les Corts neighbourhood. Its rent,
at €67/m? remains the most affordable in Barcelona’s prime
retail sector; this, combined with its increasing specialisa-
tion in the home segment, has made the avenue one of the
most sought-after locations of the year.

With the occasional exception of a bank branch and a
baby toy shop, practically all the openings recorded during
the year were by operators linked to home furnishings, sleep
and interior design. These include Mango Home'’s first stan-
dalone physical store in Barcelona and the arrival of brands
such as Sargadelos, Lorena Canals and Roca, consolidating
a clearly defined retail cluster.

Similarly, Dormity has carried out a strategic relocation
within the avenue itself, moving to number 415 on the odd-
numbered side. For its part, Natura Casa has regained floor
space on the street following the reduction undertaken last
year, thereby reinforcing its presence once again.

The year has also been marked by the departure of two
renowned restaurant operators, Cam Brasa and Chef Coco,
whose premises have already been taken over by new pro-
jects, preventing the creation of retail vacancies.

From a market perspective, there is a convergence in
demand and rent levels between the odd-numbered and
even-numbered sides of the lower section, which stand at
€55/m%'month and €62/m?*/month respectively, narrowing
the traditional gap between the two sides and homogenis-
ing their commercial positioning. Meanwhile, the upper
even-numbered section records the highest rents on the high
street, standing at €95/m%/month with no vacancies, which
limits turnover in this section of the street. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

67€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

10

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

3

RENTABILIDAD
YIELD

4,9%

Referencias comerciales
Commercial references

lkea, Oysho, Zara,
Massimo Dutti,
Mediamarkt,
Rituals,
Caixabank,
Habitat,

Zara Home
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Motor economico del pais. Madrid continta consolidandose como
el principal motor econdmico de Espana, con una previsién de cre-
cimiento del PIB del 3,3 % en 2025, por encima de 1la media nacional.
El avance de la economia madrilena se sustenta especialmente en el
impulso del consumo privado, que registra un crecimiento del 3,2
%, acompanado de un repunte significativo de la inversion. Desde el
lado de la oferta, el sector servicios mantiene un papel protagonista,
creciendo un 3,2 %, con un comportamiento especialmente destacado
en las actividades vinculadas al comercio, la hosteleria, el transporte

y las comunicaciones.

Aumenta la inversion en el eje prime. En un contexto en el que la
elevada competencia y la escasez de oportunidades condicionan el
cierre de nuevas transacciones, el interés inversor por activos retail en
Madrid continua. A lo largo del ejercicio se han registrado un total de
siete operaciones de inversidn, concentradas principalmente en los ejes
mas consolidados del centro y del barrio de Salamanca, que reflejan una
clarapreferencia por activos prime con capacidad de reposicionamiento,
reconversion de usos o refuerzo de su valor a largo plazo.

Elsector dellujo se concentra. El sector del lujo en Madrid mantiene
su concentracion principal en la Milla de Oro del barrio de Salamanca,
especialmente en calles como Serrano y sus aledanos, y en espacios
como Canalejas, que siguen absorbiendo la mayor parte de las ope-
raciones de marcas premium. La presion sobre estos tramos lleva a
las firmas de alto segmento a explorar ubicaciones colindantes fuera
del nucleo tradicional, aunque la afluencia de publico y la densidad
de trafico en estos entornos todavia no alcanzan los niveles de los

corredores prime clasicos.

Las marcas digitales llegan al barrio de Salamanca. Paralelamente,
se observa una segunda ola de desembarcos de marcas nacidas en el
entorno digital o con fuerte presencia online que eligen Madrid para
consolidar una presencia fisica, muchas veces en calles colindantes a
las dreas prime. Tras copar Fuencarral, los nuevos operadores amplian
sured hacia el barrio de Salamanca con ejemplos como Flabelus, Bayan,
Cayumas, Maksu, Maravic o Gimaguas convergiendo en ubicaciones

como Jorge Juan o Lagasca. ¢

The country’s economic engine. Madrid continues to consolidate its

position as Spain’s main economic engine, with GDP growth forecast at
3.3% in 2025, above the national average. The growth of Madrid’s economy
is underpinned in particular by the momentum of private consumption,
which is recording growth of 3.2%, accompanied by a significant upturn
in investment. On the supply side, the services sector continues to play
a leading role, growing by 3.2%, with particularly strong performance
in activities linked to retail, hospitality, transport and communications.

Investment in the prime sector is increasing In a context where fierce
competition and a scarcity of opportunities are limiting the completion
of new transactions, investor interest in retail assets in Madrid remains
strong. Throughout the year, a total of seven investment transactions were
recorded, concentrated mainly in the most established areas of the city
centre and the Salamanca district, reflecting a clear preference for prime
assets with the potential for repositioning, change of use or enhancement

of their long-term value.

The luxury sector is concentrated The luxury sector in Madrid remains
primarily concentrated in the Golden Mile of the Salamanca district,
particularly on streets such as Serrano and its surroundings, and in areas
such as Canalejas, which continue to account for the majority of premium
brand transactions. The pressure on these areas is leading high-end firms
to explore neighbouring locations outside the traditional hub, although
footfall and traffic density in these areas do not yet match the levels of the

classic prime corridors.

Digital brands arrive in the Salamanca district At the same time, a
second wave of arrivals is being observed from brands born in the digital
environment or with a strong online presence, which are choosing Madrid
to establish a physical presence, often on streets adjacent to prime areas.
Having taken over Fuencarral, the new operators are expanding their
network into the Salamanca district, with examples such as Flabelus, Byan,
Cayumas, Maksu, Maravic and Gimaguas converging on locations such as

Jorge Juan and Lagasca. ¢

MADRID

Fuencarral

Preciados °

* « Puerta del Sol

:. Ortega y Gasset
Serrano .
o Goya



PRINCIPALES INDICADORES COMERCIALES
MAIN COMMERCIAL INDICATORS

Evolucion rentas m?/mes 2008 - 2024 Rents evolution sqm/month 2008 - 2024 % Mix Comercial % Comercial Mix
Preciados Retail/
300 €
Serrano Cultura y Ocio/
250
Ortega y Gasset El Corte Inglés/
PR, Gran Via
200 . Oficinas y Hoteles/
Fuencarral
- Restauracion y
150 € G . Alimentacion/
oya
100 Sol . Desocupado/

Preciados Serrano

% Tipologia de locales por m? % Typology by sqm

250 € Preciados 0-99 m2/sgm
Serrano )
200 € 100-299 m?/sqm
Gran Via
300-499 m?/sgm
150 € Ortega y Gasset
| | | | . 1 B 500-999 m2/sgm
WOO € uencarra
| | | | Goya Il 1000-1999 m2/sqm
50 €
| | | | Sol / Arenal B >2000 m?/sqm
0¢€ ) \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \
Gran Via Ortegay Gasset Fuencarral 0 10 %0 30 40 50 60 20 80 90 100
250 €
CA L L E RENTA MEDIA MENSUAL CRECIMIENTOO OPERACIONES NUEVAS MARCAS RENTABILIDAD
200 € AVERAGE MONTHLY RENT GROWTH TRANSACTIONS NEW BRANDS PROFITABILITY
STREET
Preciados / Callao 3,1%
ooog M 017 Serramo 3 0%
oot0 I 0015 197
2011 M 20190 Gran Via 4,1%
o012 I 2020
Ort G t 9
0013 I 002 rtega y asse 4,2%
0014 I 0020 Fuencarral 4,3%
oo s Goya 4.3%
oo oo !

Goya

Sol/Arenal

Sol / Arenal

4,7%



PRECIADOS
CALLAO

ELL NUEVO EDIFICIO
DE FNAC ABRE SUS PUERTAS

Conectando la Puerta del Sol con la Plaza de Santo Do-
mingo através de la Plaza de Callao, la calle de Preciados
mantiene su condicidn de eje comercial de primer orden
en el centro de la capital, consolidandose como una de
las principales arterias peatonales de mayor afluencia
en la ciudad.

Con una renta media de 305 €/m?/mes, Preciados
mantiene su posicion como la via con las rentas mas
altas de Madrid en un afio en el que la disponibilidad se
sitta en un reducido 2,5 %.

Una de las operaciones mds relevantes del afio ha sido
lareaperturade latienda Fnac en su histdrica ubicacidon
de Callao, tras la reconversion del emblematico edifi-
cio en cuya reconfiguracién ha trabajado en exclusiva
ASCANA. La reapertura de este punto de venta, que
constituye uno de los referentes culturales y comerciales
del centro de Madrid desde sullegada en 1993, se mate-
rializo a finales de octubre, consolidando a Fnac como
ancla de trdfico en el tramo central de Preciados.

En el nuevo edificio, Levi's ha inaugurado también
de la mano de ASCANA una nueva tienda de mds de
4oomz2 distribuidos en dos plantas, uno de los espacios
mds grandes de lamarca en Espaiia. Este movimiento de
Levi's ha dejado libre el nimero 15 de Preciados parala
llegada de Pandora, que se hareubicado desde el numero
24 para ocupar el edificio completo.

Ademads, Pikolinos, que operaba en el numero 17, se
ha trasladado al numero 21, adaptando su formato y
presenciaaunlocal masadecuado para sus necesidades
comerciales, y el local liberado por esta marca en el 17
esta previsto que albergue una proxima apertura que
sigue en fase de definicion.

En paralelo, y como reflejo de la consolidacién de
segmentos especificos de moda en la calle, Tezenis ha
entrado en Preciados sustituyendo a Sport 2000, re-
forzando la presencia del grupo Calzedonia en la calle
y la tendencia hacia un mix que integra moda intima y
lifestyle en tramos de alta visibilidad comercial. ¢

THE NEW FFNAC BUILDING
OPENS ITS DOORS

Connecting Puerta del Sol with Plaza de Santo Domingo via
Plaza de Callao, Calle de Preciados retains its status as a
premier shopping hub in the heart of the capital, establishing
itself as one of the city’s busiest pedestrian thoroughfares.

With an average rent of €305/m%/month, Preciados main-
tains its position as the street with the highest rents in Madrid
in ayear in which vacancy stands at a low 2.5%.

One of the most significant transactions of the year has
been the reopening of the Fnac store at its historic Callao
location, following the refurbishment of the iconic building,
onwhich ASCANA worked exclusively. The reopening of this
retail outlet, which has been one of the cultural and com-
mercial landmarks of central Madrid since its arrival in1993,
took place at the end of Octobert, consolidating Fnac as a key
driver of footfall in the central section of Preciados.

Inthe new building, Levi’s has also opened, in partnership
with ASCANA, a new store spanning over 400 m>across two
floors, one of the brand’s largest spaces in Spain. This move
by Levi’s has freed up number 15 Preciados for the arrival of
Pandora, which has relocated from number 24 to occupy the
entire building.

Furthermore, Pikolinos, which previously operated at
number 17, has moved to number 21, adapting its format and
layout to premises better suited to its commercial needs, and
the premises vacated by this brand at number 17 are set to
house a forthcoming opening that is still being finalised.

In parallel, and reflecting the consolidation of specific
fashion segments on the high street, Tezenis has moved into
Preciados, replacing Sport 2000, in a deal brokered by AS-
CANA, strengthening the Calzedonia group’s presence on
the high street and the trend towards a mix that integrates
lingerie and lifestyle in areas of high commercial visibility. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

305€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

6

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

-+

RENTABILIDAD
YIELD

3,1%

Referencias comerciales
Commercial references

El Corte Inglés,
Fnac, Levi’s,
Pandora, Mango,
Zara, Pull &
Bear, Benetton,
Desigual, Swatch
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AVAILABILITY
2,5 %
oo
0,0 %

DISPONIBILIDAD

RENTABILIDAD
YIELD
RENTABILIDAD
YIELD

INVERSION
INVESTMENT
INVERSION
INVESTMENT

APERTURAS
OPENINGS
APERTURAS
OPENINGS

N°LOCALES
N. PREMISES
N°LOCALES
N. PREMISES

GROWTH

CRECIMIENTO
TRAMO PLAZA DE CALLAO | PLAZA DE CALLAO SECTION
CRECIMIENTO
GROWTH

295 €/m?

RENTA MEDIA
AVERAGE RENT
Mensual / Monthly

305 ¢

AVERAGE RENT
Mensual / Monthly

TRAMO PRECIADOS | PRECIADOS SECTION
RENTA MEDIA

A\Oa\é

caved®
C. San Jerénimo

Gran Via
Puerta
del Sol
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SEKRRANO

ESCAPARATE ELEGIDO
PARA EL DEBUT

DE GRANDES MARCAS
EN ESPANA

Ubicada en el corazén de la Milla de Oro del barrio de
Salamanca, Serrano se mantiene como la calle comercial
mas emblematica y el eje prime mas selecto de la capital,
concentrando una oferta de lujo, moda y lifestyle que
continua despertando el interés de los operadores de
primer nivel.

El tramo par medio, comprendido entre Jorge Juan
y Ortega y Gasset y considerado el mas codiciado por
las marcas, alcanza las rentas mads elevadas del eje, con
320 €/m?/mes. En el extremo opuesto, el tramo par-alto
sittia su renta media en 210 €/m?/mes, evidenciando la
jerarquia interna de la calle. La disponibilidad global se
mantiene en un reducido 1,6 %, siendo totalmente nula
en los tramos par-bajo y par-alto.

Marcado por unaintensademanday la practicamente
nula disponibilidad de espacios comerciales, el eje prime
por excelencia de la capital haasistido a doce operaciones,
enun ejercicio en el que no se han registrado movimien-
tos de inversion inmobiliaria.

En el segmento de laaltajoyeriaylarelojeria de lujo,la
calle hareforzado su posicionamiento con movimientos
relevantes: Tudor ha inaugurado su primera boutique en
Madrid en el numero 44, en la esquina con Hermosilla.
Por su parte, la joyeria Sudrez ha dejado su local del
numero 62 en exclusiva para Patek Philippe para reu-
bicarse en el nimero 42, ocupando el espacio dejado por
Aristocrazy.

El calzado premium también gana peso en la via con
las aperturas de las primeras boutiques a pie de calle en
Espanade Aquazzuray On Running que aterrizan en los
numeros 54 y 17 respectivamente. También la espaiola
Flabelus ha abierto una nueva flagstore en el 88.

En el dmbito de lamoda destacala eleccién del nimero
78 por parte de la francesa Eric Bompard para instalar
su primera tienda en Espafia, junto a la entrada de Felipe
Varelaen el numero 51y la préxima apertura de Brownie
en el numero 27.

Enlaacera impar, sumando una propuesta gastrono-
mica a un eje donde este uso continua siendo selectivo,
hemos asistido alallegada de Okio Street Marketen una
apuesta que combinastreet food' asidticoy ocio nocturno. ¢

THE SHOWCASE CHOSEN
FOR MAJOR BRANDS’
DEBUT IN SPAIN

Located in the heart of the Golden Mile in the Salamanca
district, Serrano remains the capital’s most iconic shopping
street and its most exclusive prime retail hub, offering a
concentration of luxury, fashion and lifestyle brands that
continues to attract the interest of top-tier operators.

The central even-numbered section, between Jorge Juan
and Ortega y Gasset and considered the most sought-after
by brands, commands the highest rents on the high street,
at €320/m%/month. At the opposite end, the upper even-
numbered section has an average rent of €210/m%/month,
highlighting the internal hierarchy of the street. Overall
availability remains at a low 1.6%, with none at all in the
lower and upper even-numbered sections.

Marked by intense demand and virtually zero availability
of retail space, the capital’s prime high street par excellence
has seen twelve transactions, in a financial year in which no
real estate investment activity has been recorded.

In the fine jewellery and luxury watch segment, the street
has strengthened its position with significant moves: Tudor
has opened its first boutique in Madrid at number 44, on
the corner with Hermosilla. Meanwhile, Sudrez jewellers
has vacated its premises at number 62, previously occupied
exclusively by Patek Philippe, to relocate to number 42, tak-
ing over the space left by Aristocrazy.

Premium footwear is also gaining ground on the street
with the openings of Aquazzura and On Running’s first high-
street boutiques in Spain, which have opened at numbers
54 and 17 respectively. The Spanish brand Flabelus has also
opened a new flagship store at number 88.

In the fashion sector, the choice of number 78 by the
French brand Eric Bompard to set up its first store in Spain
stands out, alongside the arrival of Felipe Varela at number
51 and the opening of Brownie at number 27.

On the odd-numbered side of the street, adding a culi-
nary offering to an area where such establishments remain
few and far between, we have seen the arrival of Okio Street
Market, a venture that combines Asian street food with
nightlife. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

245€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

9

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

10

RENTABILIDAD
YIELD

3,9%

Referencias comerciales
Commercial references

Louis Vuitton,
Gucci, Loewe,
Kenzo, Nike,

El Corte Inglés,
Zara, Mango
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GRAN VIA

TRANSFORMACION DE
ACTIVOS Y RENOVACION
DEL MIX COMERCIAL

La energia inagotable de Madrid tiene su reflejo en la
Gran Via, uno de los ejes mas dindmicos y heterogéneos
del retail madrileno.

Con una renta media de 210 €/m’/mes, Gran Via ha
sido el eje mas activo de la capital, registrando 17 opera-
ciones y lallegada de 11 nuevas marcas durante el ejer-
cicio. Por tramos, el tramo central, situado entre Callao
y Fuencarral, alcanza una renta media mensual de 305
€/m?y una disponibilidad del 3%. El tramo medio situia
su renta en 205 €/m?, con una disponibilidad del 2,5 %,
mientras que el tramo altoy el tramo bajo registran ren-
tas de 170 €/m?y 165 €/m? respectivamente, con niveles
de disponibilidad que oscilan entre el 3,5 % y el 4,0 %.

La actividad comercial ha sido igualmente intensa.
El tramo central, el mds demandado del eje, ha acogido
lallegada de Swatch al numero 39, mientras que en el
42 Sunglass Hut ha ocupado el espacio anteriormente
utilizado por Ray-Ban, ambas marcas pertenecientes al
mismo grupo. Otro movimiento destacado es la aper-
tura de Pop Mart en el numero 44, ocupando el local
que anteriormente albergaba Nespresso. Se trata de la
primera tienda de la marca en Madrid, con un formato
de gran superficie que introduce un nuevo concepto de
retail experiencial en Gran Via.

El tramo bajo ha asistido a lallegada de dos nuevas
propuestas gastrondmicas: La 14 y Beata Pasta. Mien-
tras, en el tramo alto, el segmento deportivo refuerza su
presencia con la entrada de Décimas en el numero 50,
local contiguo a otro de los establecimientos de la marca,
en el numero 56 ha abierto Pocket Ramen Onigiri, y en
el 70,La Chocita del Loro ha sido reconvertida en el Tea-
tro Sofia, sumando un nuevo espacio cultural al eje. ¢

ASSET TRANSFORMATION
AND RETAIL MIX RENEWAL

Madrid’s boundless energy is reflected in Gran Via, one of the
most dynamic and diverse retail hubs in the city.

With an average rent of €210/m%/month, Gran Via has
been the capital’s most active hub, recording 17 transactions
and the arrival of 11 new brands during the financial year.
By section, the central section, located between Callao and
Fuencarral, achieves an average monthly rent of €305/m?
and a vacancy rate of 3%. The middle section has a rent
of €205/m?, with a vacancy rate of 2.5%, whilst the upper
and lower sections recorded rents of €170/m? and €165/
m? respectively, with vacancy rates ranging between 3.5%
and 4.0%.

Retail activity has been equally intense. The central
section, the most sought-after part of the high street, has
welcomed Swatch to number 39, whilst at number 42 Sun-
glass Hut has taken over the space previously occupied by
Ray-Ban, both brands belonging to the same group. Another
notable development is the opening of Pop Mart at number
44, occupying the premises previously home to Nespresso.
This is the brand’s first store in Madrid, featuring a large-
format layout that introduces a new concept of experiential
retail to Gran Via.

The lower section has seen the arrival of two new dining
options: La 14 and Beata Pasta. Meanwhile, in the upper
section, the sports segment has strengthened its presence
with the arrival of Décimas at number 50, a premises adja-
cent to another of the brand’s outlets; at number 56, Pocket
Ramen Onigiri has opened; and at number 70, La Chocita
del Loro has been converted into the Teatro Sofia, adding a
new cultural venue to the area. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

201€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

17

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

11

RENTABILIDAD
YIELD

4,2%

Referencias comerciales
Commercial references

Victoria Secret,
Urban Outfitters,
Scalpers, Primark,
Mango, Zara,
Douglas, Unigqlo,
Nike
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ORTEGA
Y GASSET

UNA GRAN INVERSION
DE ASCANA PROMUEVE
LA LLEGADA DE

ERMENEGILDO ZEGNA

Ortega y Gasset, una de las avenidas mads elegantes del
barrio de Salamanca, mantiene el caracter sofisticado
y discreto del Madrid mas exclusivo. Su estratégica ubi-
cacidn refuerza su papel como uno de los ejes comerciales
mas demandados por las grandes marcas internacionales
que buscan visibilidad y posicionamiento.

Trasregistrar unincremento anual del 3,9 %, larenta
media en Ortega y Gasset se sitila en 212 €/m’/mes, en
un momento en el que la disponibilidad del eje se situa
enel23%.

Uno de los grandes movimientos del afio ha sido la
operacion de inversion y alquiler realizada por ASCANA
que contempla la adquisicion del nimero 16 y que permi-
tira la apertura de la proxima megaflagship del grupo
Ermenegildo Zegna en una superficie de mds de 1.000
m? anteriormente ocupada por Lavinia.

El estratégico movimiento de la joyeria Grassy, ce-
diendo en exclusiva el numero 17 a su marca Rolex, con-
solida la presencia de la alta relojeria y la joyeria de lujo
enlaviatraslasrecientes llegadas de Longines y Richard
Mille y la proxima apertura de Messika en el nimero 21.

A nivel de disponibilidad, el local en el numero 14,
situado en la esquina con la calle Lagasca y previamente
ocupado por el Santander, permanece disponible, repre-
sentando una de las pocas oportunidades de entrada en
un eje con muy baja oferta de espacios comerciales. ¢

A MAJOR INVESTMENT BY
ASCANA PAVES THE WAY
FOR THE ARRIVAL

OF ERMENEGILDO ZEGNA

Ortegay Gasset, one of the most elegant avenues in the Sala-
manca district, retains the sophisticated and discreet char-
acter of Madrid’s most exclusive neighbourhood. Its strategic
location reinforces its role as one of the most sought-after
retail hubs for major international brands seeking visibility
and positioning.

After recording an annual increase of 3.9%, the average
rent on Ortega y Gasset stands at €212/m?%/month, at a time
when vacancy rates on the high street stand at 2.3%.

One of the major developments of the year has been the
investment and leasing transaction carried out by ASCANA,
involving the acquisition of number 16, which will enable the
opening of the Ermenegildo Zegna group’s next mega-flagship
store across a space of over 1,000 m? previously occupied by
Lavinia.

The strategic move by Grassy Jewellers, granting exclusive
use of number 17 to its Rolex brand, consolidates the presence
of fine watchmaking and luxury jewellery on the street follow-
ing the recent arrivals of Longines and Richard Mille and the
forthcoming opening of Messika at numbers 21.

In terms of availability, the premises at number 14, situ-
ated on the corner with Calle Lagasca and previously occupied
by Santander, remains available, representing one of the few
opportunities to enter a high street with very limited com-
mercial space on offer. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT persqm

212¢€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

3

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

3

RENTABILIDAD
YIELD

4,1%

Referencias comerciales
Commercial references

Chanel, Dior,
Hermes, Jimmy
Choo, Bvigari,
Céline, Valentino
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FUENCARRAL

VITALIDAD COMERCIAL EN
CONSTANTE RENOVACION

Fuencarral continua siendo uno de los ejes mas vivos
y cambiantes del centro de Madrid, una calle que evolu-
ciona al ritmo de las nuevas tendencias y que mantiene
su atractivo como escaparate para marcas jovenes,
conceptos emergentes y operadores que buscan un
contacto directo con un publico urbano y dindmico.

Este eje que conecta la Gran Via con el entorno de
Tribunal ha sido donde mads se han incrementado las
rentas que se sittian en una media de 183 €/m? un 5% mds
que en el ejercicio anterior. La zona peatonal concentra
las rentas mds altas, alcanzando los 198 €/m? mientras
que el tramo no peatonal se establece en 158 €/m” La
disponibilidad se mantiene en niveles muy reducidos a
lo largo de toda la calle, con tasas que no superan el 1%
enninguno de los tramos.

Durante este ejercicio en el que la rentabilidad se es-
tablece en el 4,3%, hemos asistido a dos operaciones de
inversion: la adquisicion del edificio del nimero 25y la
compra de Lola Rey del niumero 26.

Entre los movimientos de marcas, el aterrizaje en
Madrid de la joyeria francesa Nolita en el numero 40
y de Molly Bracken y Lili Sidonio compartiendo espacio
enel nimero 48,incrementa el peso de firmas internaciona-
les en la calle. El calzado y los complementos sostenibles
también ganan presencia con la apertura de la marca
Genuins, que apuesta por Fuencarral como plataforma
para su posicionamiento en el mercado madrilefio.

En el numero 42, Vidal & Vidal y Mister Boho han
iniciado su actividad y en el 64 ha abierto All Yours,
sumandose a una oferta cada vez mas orientada a marcas
trendy y de estilo urbano dirigidas a un publico joven.
También en el nimero 54 se han producido dos entradas
relevantes con la llegada de Satisfyer y Silbon, mientras
que en el 56 Druni ha ocupado el espacio anteriormente
utilizado por Sfera, reforzando el segmento de perfumeria
y cuidado personal.

En cuanto areubicaciones, Jack & Jones ha trasladado
su tienda del numero 41 al nimero 9, optimizando su
presencia dentro de la propia calle y adaptando su
formato a una ubicacion de mayor visibilidad. ¢

COMMERCIAL VITALITY
IN CONSTANT RENEWAL

Fuencarral remains one of the liveliest and most dynamic
thoroughfares in central Madrid, a street that evolves in step
with the latest trends and retains its appeal as a showcase
for young brands, emerging concepts and retailers seeking
direct contact with an urban and dynamic audience. This
thoroughfare, which connects Gran Via with the area around
Tribunal, has seen the sharpest rise in rents, which stand
at an average of €183/m? 5% higher than in the previous
yeat. The pedestrianised zone commands the highest rents,
reaching €198/m? whilst the non-pedestrianised section
stands at €158/m? Vacancy rates remain very low along
the entire length of the street, with rates not exceeding 1%
in any section.

During this financial year, in which the yield stands at
4-3%, we have witnessed two investment transactions: the
acquisition of the building at number 25 and the purchase
of Lola Rey at number 26. Among the brand movements,
the arrival in Madrid of the French jewellery brand Nolita
at number 40 and of Molly Bracken and Lili Sidonio sharing
space at number 48, increases the presence of international
brands on the street. Sustainable footwear and accessories
are also gaining ground with the opening of the Genuins,
which has chosen Fuencarral as a platform for its position-
ing in the Madrid market.

At number 42, Vidal & Vidal and Mister Boho have
launched their businesses, and at number 64, All Yours has
opened, joining a range of offerings increasingly geared
towards trendy and urban-style brands aimed at a young
audience. At number 54, there have also been two significant
new arrivals with the arrival of Satisfyer and Silbon, whilst
at number 56, Druni has taken over the space previously oc-
cupied by Sfera, strengthening the perfumery and personal
care segment.

As for relocations, Jack & Jones has moved its shop from
number 41 to number 9, optimising its presence within
the street itself and adapting its format to a location with
greater visibility. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

183¢€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

14

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

10

RENTABILIDAD
YIELD

4,3%

Referencias comerciales
Commercial references

Karl Lagerfeld,
Victoria Secret,
Cos, Decathlon,
Muji, Springfield,
Sfera, Mango,
Brandy Melville,
Havaianas
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REN-;?EBI::;DAD
3,9 %
RENTABILIDAD
YIELD
4,2 %
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INVESTMENT
INVERSION
INVESTMENT

APERTURAS
OPENINGS
APERTURAS
OPENINGS

N°LOCALES
N. PREMISES
N°LOCALES
N. PREMISES

T
4,2 %
T
4,6 %

158 €/m?

AVERAGE RENT
1 98 €/m?
Mensual / Monthly
RENTA MEDIA
AVERAGE RENT
Mensual / Monthly
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GOYA

KESCASKZ
DE DISPONIBILIDAD

Entrela calle Alcald y la plaza de Manuel Becerra, Goya
discurre como uno de los ejes mas consolidados del
barrio de Salamanca, mostrando un pulso comercial
constante que evoluciona a través de pequefnos movi-
mientos, reformas y cambios de uso que mantienen vivo
su tejido comercial.

Larenta media en Goya se situia en 110 €/m? siendo
de 132 €/m?en el tramo par y de 9o €/m? en el impar.

El mayor movimiento del afio ha sido la apertura
de Sephora en el nimero 85, que ocupa el espacio de-
jado por Massimo Dutti en el ejercicio anterior. El eje
también ha asistido a la apertura de otra perfumeria
personalizada con la llegada de Scentury al nimero 17.

Aristocrazy ha culminado lareforma de su estableci-
miento en el numero 8, en esquina con Claudio Coello,
y eseOese, tras suimplantacion previa en la vecina calle
Ayala, hareforzado su presencia en el barrio con la inau-
guracion de una nueva tienda en el nimero 51.

La restauracidn continiia consoliddndose en zonas
especificas del eje con la apertura en el nuimero 18 de
GoodNews con un formato de cafeteria take away, de
Taco Bell en el nimero 54, Llaollao en el 85y la entrada
de Brilla en el 62, ocupando el espacio anteriormente
utilizado por Pastrami Rolls.

La disponibilidad en la calle se mantiene muy limi-
tada, siendo nula en el tramo par y de apenasel 1,1 %
en el impatr, con una unica oportunidad destacada en
el nimero 5, anteriormente ocupado por Carl’s Jr., que
se encuentra actualmente en proceso de reforma para
ampliar superficie.

En el dmbito inversor, Goya haasistido a la operacion
de compraventa de los juzgados de la Audiencia Nacio-
nalsituados en el numero 14, para su transformacion en
un proyecto residencial de lujo.0

LIMITED AVAILABILITY

Between Calle Alcald and Plaza de Manuel Becerra, Goya
runs as one of the most established thoroughfares in the
Salamanca district, displaying a steady commercial pulse
that evolves through small shifts, renovations and changes
of use that keep its commercial fabric alive.

The average rent on Goya stands at €110/m? with
€132/m? on the even-numbered side and €9o/m? on the
odd-numbered side.

The biggest development of the year has been the opening
of Sephora at number 85, which occupies the space vacated
by Massimo Dutti last year. The high street has also seen the
opening of a niche perfumery with the arrival of Scentuary
at number 17.

In the fashion sector, Aristocrazy has completed the
refurbishment of its shop at number 8, on the corner with
Claudio Coello, and eseOese, following its previous estab-
lishment on the neighbouring Calle Ayala, has strengthened
its presence in the neighbourhood with the opening of a new
shop at number 51.

The catering sector continues to consolidate in specific
areas of the high street with the opening of GoodNews at
number 18, operating as a takeaway café, Taco Bell at num-
ber 54, Llaollao at number 85, and the arrival of Brilla at
number 62, occupying the space previously used by Pastrami
Rolls (delete as it is not a catering establishment)

Availability on the street remains very limited, with
none on the even-numbered side and just 1.1% on the odd-
numbered side, with a single notable opportunity at number
5, previously occupied by Carl’s Jr., which is currently under-
going refurbishment to expand its floor space.

In the investment sector, Goya has assisted with the sale
of the National High Court premises at number 14, which
have been acquired by an investment group for conversion
into a luxury residential development.. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT persqm

110€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

14

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

9

RENTABILIDAD
YIELD

4,7%

Referencias comerciales
Commercial references

Uniqlo, lkea, Fnac,
Massimo Dutti,
Guess, Benetton,
El Corte Ingles

14
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PUERTA DKL SOL

AUSENCIA
DE MOVIMIENTOS

Puerta del Sol es el gran punto de partida de Madrid,
el lugar donde confluyen calles, trayectorias y ritmos
distintos de la ciudad. Sede del Kilometro Cero y paso
obligado tanto para madrilefios como para visitantes
internacionales, la plaza concentra a diario un flujo
constante de peatones que la convierte en uno de los
espacios urbanos mas transitados del pais y uno de los
mads deseados por las marcas.

Con unarentade 170 €/m? el tiempo parece haberse
detenido en la Puerta del Sol para consolidar un tejido
comercial plenamente maduro y estable.

Laausencia de movimientos durante el ejercicio res-
ponde auna ocupacion total de los locales y ala voluntad
de los operadores de mantener posiciones estratégicas
en uno de los emplazamientos con mayor visibilidad
y transito peatonal de la capital. ¢

A LACK OF MOVEMENT

Puerta del Sol is Madrid’s main hub, the place where the
city’s streets, routes and rhythms converge. Home to Kilome-
tre Zero and a must-visit for both locals and international
visitors alike, the square sees a constant flow of pedestrians
every day, making it one of the busiest urban spaces in the
country and one of the most sought-after by brands.

With a rent of €170/m? time seems to have stood still
in Puerta del Sol, consolidating a fully mature and stable
retail landscape.

The lack of turnover during the financial year is due to
full occupancy of the premises and the operators’ desire to
maintain strategic positions in one of the capital’s most vis-
ible locations with the highest footfall. ¢

RENTA MENSUAL m?
MONTHLY RENT per sgm

170€

OPERACIONES
TRANSACTIONS

0

NUEVAS MARCAS
NEW BRANDS

0

RENTABILIDAD
YIELD

4,3%

Referencias comerciales
Commercial references

Apple, Shepora,
El Corte Inglés,
Primor, Rosa
Clara, Pronovias
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INFORME DE LOCALES
COMERCIALES

Paris, Lisboa, Mildan, Roma, Barcelona, Madrid y prin-
cipales calles de Europay Espafia en 2024.

Fuentes consultadas para la redaccidn del informe:
ASCANA, EUROSTAT, La Vanguardia, El Periddico,
ElPais, E1 Mundo, 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 Statistics atthe
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 region 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 delnomenclator 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 un local 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

Paris, Lisbon, Milan, Rome, Barcelona, Madrid and the
main streets of Europe and Spain in 2024.

Sources consulted in the preparation of the report:
ASCANA, Eurostat, La Vanguardia, El Periddico, El Pafs,
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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