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agrupar y clasificar en las diferentes variables y criterios 
identificados.

En la Tabla 1 se relacionan las diferentes entrevistas man-
tenidas.

Se observa, por tanto, que se han realizado entrevistas 
semiestructuradas a las tres tipologías de operadores 
comerciales (lujo, lujo asequible y “mass market”) que 
se implantan en las principales calles comerciales de las 
ciudades turísticas europeas para poder tener una visión de 
cada uno de los tres segmentos:

Tabla 1   Relación de entrevistas semiestructuradas realizadas

  
Tipología                 Empresa                            Cargo de la persona         Objetivos de la entrevista   
de entrevista                 entrevistada        

Fuente: Elaboración propia
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•   Lujo: Hugo Boss y Santa Eulalia, por ejemplo.

•   Lujo asequible o accesible: Cottet, Dormity, Grisby, 
Lacoste, Levi’s, Macson, Swarovski y Vives Shoes, 
entre otras marcas.

•   “Mass market”: Deichmann y Parfois, como repre-
sentantes de este segmento.

Asimismo, se ha completado la investigación con un 
análisis cuantitativo a nivel de precios de alquiler y renta-
bilidades a nivel internacional a través de consultoras 
inmobiliarias especializadas en retail como Ascana.

Finalmente se han realizado estimaciones de tasas de es-
fuerzo (porcentaje que representa el alquiler en la factu-
ración de los establecimientos comerciales), en el caso de 
Barcelona.

Definición de eje comercial prime de las 
principales ciudades turísticas europeas 

 A continuación se presenta el ranking de las calles co-
merciales de ciudades europeas con los precios de alquiler más 
elevados de sus locales comerciales (se muestran las calles 
con precios de alquiler anuales superiores a 3.000 € / m2).

Tabla 2   Ranking de precios de alquiler de las principales calles comerciales 
               de las ciudades europeas

  
Ranking  Calle                                            Ciudad           País             Precio alquiler 2017       Incremento  
                      (€/m2 - año)                 Vs. 2016
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Todas las calles de la Tabla 2 han incrementado los precios 
de alquiler de sus locales comerciales respecto al año an-
terior. 

Observemos ahora la Tabla 3, en la que se presenta el 
ranking de las principales ciudades turísticas europeas de 
acuerdo con el número total de pernoctaciones de turistas 
internacionales.

Por tanto, las principales ciudades turísticas a nivel europeo 
por número de pernoctaciones de turistas internacionales 
cuentan con al menos una calle comercial con los precios 
de alquiler de los locales comerciales más elevados de 
Europa (véase Tablas 2 y 3).

En consecuencia, se pueden definir como primera apro-
ximación a los ejes comerciales prime de ciudades turís-
ticas de ámbito internacional aquellas calles comerciales de 
dichas ciudades que presentan las siguientes características:

•   los precios de alquiler más elevados de sus locales co-
merciales. 

•   elevada demanda turística y tráfico peatonal.

En el caso de Barcelona, las calles que cumplen los criterios 
anteriores son Passeig de Gràcia y Avinguda del Portal de 
l’Àngel donde convive el lujo (tramo alto de Passeig de 
Gràcia), el lujo asequible o accesible y los establecimientos 
de la “fast fashion industry”.

A continuación se contrasta la conclusión anterior con los 
siguientes datos:

•   Según BNP Paribas Real Estate (2017) sobre el tráfico 
peatonal de las vías prime de 23 ciudades europeas, tres 
calles de Madrid (Preciados, Gran Vía y Fuencarral) 
y dos de Barcelona (Portal de l’Àngel y Passeig de 
Gràcia) figuran en el Top-10. Y estas calles figuran en 
el ranking presentado en la Tabla 2. 

•   Por Avinguda del Portal de l’Àngel pasan 24.360 per-
sonas diariamente y por Passeig de Gràcia 18.047 per-
sonas, según TC Group Solutions (2017).

  
Ranking  Calle                                            Ciudad           País             Precio alquiler 2017       Incremento  
                      (€/m2 - año)                 Vs. 2016

Tabla 3   Ranking europeo de las 10 ciudades más visitadas por turistas 
               internacionales en 2016

  
                      Pernoctaciones turistas internacionales (millones de turistas)          

Fuente: Elaboración propia a partir de datos de ASCANA (Informe Locales Comerciales 2017). 

Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Mastercard Destination Cities Index (2017).
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•   Y en cuanto a la demanda turística, según Global 
Blue (2017), el 42% del gasto en España de los turistas 
de fuera de la Unión Europea se concentra en Paseig de 
Gràcia y en el Barrio de Salamanca de Madrid.

Gestión inmobiliaria comercial 

 Uno de los ámbitos de análisis en los ejes comerciales 
prime de las ciudades turísticas es la gestión del mercado 
inmobiliario que se desarrolla en estos ejes comerciales.

Y dicha gestión inmobiliaria comercial debe analizarse des-
de dos puntos de vista, partiendo del precio de alquiler de 
los locales comerciales: 

•   desde el punto de vista del propietario o inversor del 
local comercial.

•   desde el punto de vista del arrendatario que a su vez 
es el operador comercial.

Enfoque del propietario  
(Rentabilidad de la inversión)

 El enfoque del propietario del local comercial o del 
inversor que quiere adquirirlo centra el análisis en la ren-
tabilidad bruta anual (también denominada Yield en el 
mercado anglosajón) que puede conseguir a través del 
alquiler del mismo. Es decir, el porcentaje que representa el 
alquiler anual del local en relación con el precio de compra 
del local comercial.

                            Ra (%) = ( Aa / Pc  ) x 100

Donde:
Ra es la rentabilidad bruta anual.
Aa es el alquiler anual del local sin IVA (€).
Pc es el Precio de compra del local (€).

El propietario (arrendador) del local busca una rentabilidad 
a su inversión y por tanto, su objetivo es conseguir el precio 
de alquiler más elevado posible. 

En la Tabla 4 (en la siguiente página) se presentan las 
rentabilidades de algunas de las principales calles comerciales 
de Europa, focalizando especialmente la atención en Barce-
lona y Madrid.

Se observa, por tanto, que las rentabilidades (véase la Tabla 
4) se encuentran entre el 2% de Bond Street (Londres) y el 
5,5% de Av. Diagonal (Barcelona).

Los inversores prevén un incremento de los precios de al-
quiler en los ejes comerciales prime de Barcelona (Passeig 
de Gràcia y Av. del Portal de l’Àngel), dado que actualmente 
se encuentran muy por debajo de los precios de alquiler 

de Londres, París, Milán o Roma (véase tabla 2). Y esta 
es la razón por la cual se está produciendo una creciente 
concentración de la propiedad de los locales comerciales en 
los ejes comerciales prime de Barcelona.

Algunos ejemplos de fondos de inversión que invierten en 
Passeig de Gràcia fueron citados por el periódico económico 
Expansión de 18 de mayo de 2016:

•   La gestora de fondos estadounidense Invesco pagó 40 
millones de euros por la tienda de Prada de Passeig de 
Gràcia (número 88) que supuso una rentabilidad del 
3,3% por un local de 1.800 m2.

•   Un fondo alemán gestionado por BMO Real estate 
pagó 45 millones de euros por el local de Adolfo Do-
mínguez del número 32 de Passeig de Gràca (local de 
700 m2).

•   Una de las inmobiliarias más grandes del mundo, Hines, 
compró a principios de 2016 a través de un fondo de 
inversión gestionado por la misma inmobiliaria y por 
38 millones de euros, el local comercial alquilado por 
Desigual en la calle Arcs junto a Portal e l’Àngel, y 
que supuso una rentabilidad del 4% por un local de 
1.200 m2. 

Éstos son ejemplos de cómo las rentabilidades brutas 
anuales que buscan los inversores de locales comerciales de 
las zonas prime pueden incidir en los precios de alquiler de 
dichos locales y estos precios de alquiler inciden a su vez 
en la tasa de esfuerzo de los retailers que explotan dichos 
locales, tal y como veremos en el siguiente apartado. 

Enfoque del operador comercial  
(Tasa de Esfuerzo)

 En el enfoque del explotador del negocio (operador 
comercial o retailer) se analiza el impacto del alquiler del 
local en la cuenta de explotación del establecimiento co-
mercial a través de la tasa de esfuerzo (porcentaje que 
representa el alquiler anual en relación con la facturación 
anual del establecimiento comercial).

                          Te (%) = (Ca / Fa ) x 100

Donde:
 Te  es la tasa de esfuerzo.
Ca  es el coste de alquiler anual sin IVA.
 Fa es la facturación anual del establecimiento sin IVA.

Álvarez (2013) considera la tasa de esfuerzo como uno de 
los indicadores clave de los comercios altamente efectivos.

Tras las reuniones mantenidas con consultoras inmobiliarias 
especializadas en locales comerciales en ejes comerciales 
prime, los precios de alquiler (€/,m2-mes) se podrían clasi-
ficar según se muestra en la Tabla 5, teniendo en cuenta la 
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superficie de los locales comerciales de Passeig de Gràcia y 
Av. del Portal de l’Àngel.

La clasificación justifica que los operadores comerciales 
busquen locales de mayor superficie, ya que el precio de 
alquiler por metro cuadrado es inferior.

Las entrevistas realizadas con operadores comerciales mino-
ristas ubicados en ejes comerciales prime como Passeig de 
Gràcia y Av. Portal de l’Àngel muestran que las tasas de 
esfuerzo en estas calles se sitúan entre el 15% y el 30%. Ello 
implica que las facturaciones anuales por metro cuadrado 
deben situarse en el siguiente rango que muestra la tabla 6, 
según la superficie de los locales comerciales.

Tabla 4   Rentabilidades de algunas de las calles más comerciales de Europa

  
Calle                                              Ciudad             País                          Precio alquiler 2017        Incremento  
                            (€/m2 - año)               Vs. 2016

Fuente: Elaboración propia a partir de datos de ASCANA (Informe Locales Comerciales 2017).

< 100 m2           400 €
entre 100 y 200 m2  250 €
entre 200 y 1.000 m2  180 €
> 1.000 m2 

 125 €

  
Superficie local                  Alquiler mensual /m2 (IVA Incluido)

Tabla 5   Precios de alquiler según la superficie 
              de los locales comerciales en Passeig     
             de Gràcia y Av. del Portal de l’Àngel

Fuente: Elaboración propia a partir de las entrevistas    
semiestructuradas realizadas
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Estos datos contrastan con las tasas de esfuerzo de esta-
blecimientos comerciales de sectores no alimentarios como 
los comentados en esta investigación pero ubicados en 
otros ejes comerciales y otros municipios, ya que las tasas 
de esfuerzo se sitúan en horquillas de entre el 8 % y el 12 %. 
En estos casos, implica que las facturaciones anuales por 
metro cuadrado se sitúan en una horquilla de entre 3.000 
y 4.500 € anuales por m2, muy por debajo de las factu-
raciones por metro cuadrado que se requieren en los ejes 
comerciales prime de una ciudad turística de primer nivel 
como Barcelona.

Con los datos de la Asociación Barcelona Oberta (2017) 
en el marco del estudio “Impacte socioeconòmic de les 
compres turístiques a la ciutat de Barcelona” se pudieron 
extraer las facturaciones anuales por metro cuadrado de 
los establecimientos comerciales según su ubicación en 
diferentes zonas de la ciudad, según la intensidad de las 
compras turísticas, a partir de las encuestas realizadas a 
1.250 establecimientos comerciales y de restauración. Apli-
cando los precios de alquiler de dichas zonas obtenidos a 
partir de la información de consultoras inmobiliarias espe-
cializadas en retail, se han podido calcular las tasas de 
esfuerzo, tal y como muestra la Tabla 7.

Se constata, por tanto, que en las zonas más turísticas de 
la ciudad de Barcelona, la facturación por metro cuadrado 
y la tasa de esfuerzo es más elevada, llegando al 24% en el 
caso de los ejes comerciales prime de Barcelona (Passeig de 
Gràcia y Portal de l’Àngel), lo cual concuerda con los resul-
tados obtenidos en la Tabla 6.

Y estas tasas de esfuerzo superiores al 20% también se en-
cuentran en otros ejes comerciales prime de otras ciuda-
des turísticas europeas, tal y como se ha comentado en las 
entrevistas semiestructuradas.

Caracterización de la oferta comercial  
de los ejes comerciales prime derivada  
de la gestión inmobiliaria 

 En los ejes comerciales prime de ciudades turísticas 
de ámbito internacional donde los precios de alquiler de 
los locales comerciales son más elevados, se tienden a 
implantar establecimientos comerciales de mayor superficie, 
reduciendo de esta manera el precio de alquiler por metro 
cuadrado y permitiendo a la vez la implantación de las 

< 100 m2          3.967 €
entre 100 y 200 m2  2.479 €
entre 200 y 1.000 m2  1.785 €
> 1.000 m2 

 1.488 €

  
Superficie locales                         Precio alquiler (€ /m2-año)
comerciales                                    sin IVA Pg. Gràcia / Portal   
                                                                           de l'Àngel

Tabla 6   Facturaciones por metro cuadrado para diferentes tasas de esfuerzo y diferentes  
               superficies de los locales comerciales

Fuente: Elaboración propia.

26.446 € 13.223 €
16.529 €  8.264 €
11.901 € 5.950 €
  9.917 € 4.959 €

Facturación anual por metro       Facturación anual por metro
      cuadrado con tasa de                    cuadrado con tasa de 
            esfuerzo 15 %                                 esfuerzo 30 %

% facturación turística  
de establecimientos comerciales     18 %   70 %  61 %  28 %  15 %  3 %

Facturación anual / m2  3.386 €  9.700 € 7.486 € 4.780 €  2.443 € 2.160 €

Alquiler / m2  mensual (media sin IVA) 25 €  190 € 83 € 41 € 12 € 6 €

Tasa esfuerzo 9 %   24 %  13 %  10 %  6 %  3 % 

  
                            Zonas de Barcelona según intensidad de compras turísticas

                 Media BCN       Pg Gracia / Portal         Muy alta         Alta           Media           Baja
                      de l'Àngel 

Tabla 7   Tasas de esfuerzo de las zonas de Barcelona según la intensidad 
               de compras turísticas
  

Fuente: Elaboración propia a partir de datos del estudio de Barcelona Oberta (2017)
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denominadas flagships, posibilitando al operador comercial 
ofrecer una experiencia de compra al cliente mucho más 
potente y más vinculada a la marca en cuestión.

Asimismo, y dado que en estos ejes comerciales la tasa 
de esfuerzo es muy elevada, ya se ha ido produciendo un 
proceso de sustitución comercial (expulsión del comercio 
local) que va avanzando hacia los ejes comerciales colin-
dantes. Es lógico, por tanto, que se implanten en mayor me-
dida aquellos modelos de expansión y formatos comerciales 
denominados de “doble margen”, es decir, aquéllos que 
eliminan posibles eslabones en la cadena de márgenes. En 
efecto:

•   modelos de expansión con unidades propias en mer-
cados nacionales y contratos de “máster–franquicia” 
o implantación de flagships para entrar en mercados 
extranjeros. 

•   formatos comerciales monomarca o de marca de fa-
bricante (el formato comercial multimarca está desa-
pareciendo en las calles con los precios de alquiler más 
elevados).

Asimismo, la investigación ha constado tres tipologías de 
concentraciones que se están produciendo en estos ejes 
comerciales prime como Passeig de Gràcia y Av. Portal de 
l’Àngel y que se acentuarán en el futuro (fuente: elaboración 
propia a partir de la información extraída de las entrevistas 
a consultoras inmobiliarias especializadas e informes de 
dichas consultoras):

•   Concentración sectorial en aquellos sectores que 
aportan mayores márgenes (sector moda, en sus dife-
rentes subsectores: vestido, calzado, bisutería, joyería, 
electrónica…). En efecto, el 85 % de las nuevas im-
plantaciones en los años 2016 y 2017 en Passeig de 

Gràcia y Portal de l’Angel fueron establecimientos 
especializados en subsectores de moda: el 75 % prendas 
de vestir y calzado y el 10% joyería, ópticas, etc. 

•   Concentración empresarial: la mayor parte de las 
nuevas implantaciones pertenecen a cadenas multi-
nacionales y/o a grupos empresariales. En este caso, 
el 90% de las nuevas implantaciones en Passeig de 
Gràcia y Portal de l’Àngel pertenecen a cadenas o 
franquicias con más de 3 establecimientos.

•   Concentración de la propiedad de los locales comer-
ciales, que persiguen rentabilidades atractivas en la 
adquisición de locales comerciales que están al alcance 
de muy pocos. El 66% de los locales comerciales de 
Passeig de Gràcia y el 36% de los locales de la Avin-
guda del Portal de l’Àngel, son propiedad de fondos de 
inversión y family offices, tal y como se muestra en la 
Tabla 8.

Conclusiones 

 Esta investigación presenta una primera definición de 
ejes comerciales prime de ciudades turísticas de primer nivel 
como aquellas calles comerciales de dichas ciudades que 
presentan los precios de alquiler más elevados de sus locales 
comerciales. Pero además, estos ejes comerciales prime se 
caracterizan por ser calles de máximo tráfico peatonal y 
demanda turística. En el caso de Barcelona, las calles que 
cumplen los criterios anteriores son Passeig de Gràcia y Av. 
Portal de l’Àngel.

Asimismo, se pone de manifiesto como la gestión del mercado 
inmobiliario, tanto desde el punto de vista del propietario 
o inversor como desde el punto de vista del arrendatario u 
operador comercial, incide en la tipología de oferta comercial 
que se acaba implantando en estos ejes comerciales.

En este sentido, los elevados precios de alquiler que buscan 
los inversores y que inciden con unas tasas de esfuerzo 
superiores al 20% en los operadores comerciales, ponen en 
duda la viabilidad económica de dichos establecimientos, 
lo que conlleva a que se acaben implantando aquellos 
operadores comerciales que puedan compensar las pérdidas 
a través de una potente imagen de marca que consiguen 
implantándose en estos ejes comerciales.

Es por ello que el criterio de implantación que prevalece 
en estos ejes comerciales prime es un criterio intangible: la 
mejora del posicionamiento de la marca. Y esta es la razón 
por la cual las marcas tienden a implementarse en los ejes 
comerciales prime con tiendas insignia o flagships, tal y como 
también constataron Saviola y Testa (2014). Asimismo, se 
observa que dicha conclusión queda alineada con lo que 
constató Moore et al. (2010). Es decir, que la flagship (y 
actualmente la brandship) es un modelo de expansión para 
iniciarse en mercados internacionales. 

% locales propiedad 
de fondos de inversión  18 %  7 %

% locales propiedad
de "family office"  48 %  29 %
% locales propiedad
de particulares  
y empresas  34 % 64 %

Total 100% 100%

  
              Passeig de Gràcia    Av. Portal de l'Àngel

Tabla 8   Propiedad de los locales comerciales    
              de Passeig de Gràcia y Av. Portal de 
              l’Àngel de Barcelona

Fuente: Elaboración propia a partir de la información extraída 
de las entrevistas a consultoras inmobiliarias especializadas
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Por tanto, establecimientos comerciales de mayor superficie 
ligados a la implantación de flagships, implantación de 
formatos comerciales y modelos de expansión de “doble 
margen” (unidades propias y formatos comerciales mono-
marca), caracterizan la oferta comercial en estas calles co-
merciales, acentuando en muchos casos los procesos de 
sustitución comercial (proceso de expulsión del comercio 
local).

Y todo ello ligado a una concentración sectorial, empresarial 
y de la propiedad que se están produciendo en los ejes 
comerciales prime de ciudades turísticas de primer nivel co-
mo Barcelona.

En definitiva, los mejores anuncios son las mejores tiendas 
ubicadas en los ejes comerciales prime por donde pasan 
millones de personas, especialmente turistas, y donde los 
clientes viven excelentes experiencias de compra vinculadas 
a las enseñas y marcas respectivas.
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