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Wstep

Warszawa, rok 2030, Zasoby Zasoby powierzchni biurowej stolicy, ktore rosty srednio

owierzchni biurowei przekroczvt 0 270 tys. m kw. rocznie przez ostatnie 10 lat, przekro-
p Jp yiy czyty we wrzesniu 2016 r. poziom 5 min m kw. Warsza-

8,5 mln m kw. Centrum miasta niczym wa stopniowo wchodzi wiec do czotéwki miast europej-
Manhattan zdominowane jest przez skich dysponujacych najbardziej rozwinietymi rynkami
s . . . . powierzchni biurowej, zaledwie nieznacznie ustepujac
wiezowce szczelnie wypelnione firmami o .
.. . . . . takim miastom jak Ateny, Barcelona czy Amsterdam.
swiadczacymi ustugi dla biznesu z catej

Europy. Gdyby stolica utrzyma}a Prognozy firmy Cushman & Wakefield wskazuja,
ze tempo rozwoju warszawskiego rynku powinno sie
. . . . . utrzymac na dotychczasowym poziomie co najmniej do
scenariusz bylby jak najbardziej mozliwy. 2og . tacznie w latach 2017 i 2018 na rynek trafi 530
Czy ta wizja przysztosci ma jednak tys. m kw., a deweloperzy juz zapowiadaja realizacje
kolejnych projektow.

dotychczasowe tempo rozwoju, taki

szanse sie spetnic?

/

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w gtéwnych
miastach europejskich (III kw. 2016 r.)
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Pomimo panujacego wsrod deweloperdw optymi-
zmu, od potowy 2011 r. obserwujemy jednak stopniowy
wzrost wielkosci powierzchni niewynajetej, ktéra na ko-
niec wrzesnia 2016 r. wyniosta 732 tys. m kw. i stanowita
14,6% catkowitych zasobow. Jest to juz wiec 0 1,7 p.p.
wiecej niz przed rokiem i o 5,7 p.p. wiecej, niz wynosi
obecnie srednia europejska.

Z tej sytuacji korzystaja przede wszystkim najemcy. Ro-
sngca dostepnosé powierzchni i presja na efektywne
stawki czynszowe w coraz wiekszym stopniu umozli-
wiajg firmom dopasowanie wynajmowanej powierzchni
do indywidualnych potrzeb, zaréwno pod katem lokali-
zacyjnym, jak i jakosciowym.

To, czy wzrost pustostandw bedzie miat charakter
diugoterminowy, a co za tym idzie - czy spowoduje
zahamowanie inwestycji w kolejnych latach, bedzie
jednak uzaleznione od dynamiki wzrostu zapotrzebo-
wania najemcdw oraz tempa modernizacji zasobow.
Modernizacja zasobdw zachodzi w sytuacji, gdy nowe
budynki zastepujg starsze, ktére nie spetniajg juz kry-
teriow nowoczesnej powierzchni i wymagajg zmiany
przeznaczenia lub gruntownej renowacji. Im wiekszy
jest wiec strumien budynkdéw koriczacych swoje zycie
komercyjne, tym wieksza szansa dla deweloperéw na
pozyskanie najemcow i zasiedlenie nowych inwestycji.
W ciggu ostatnich lat sredni wiek metra kwadratowego
powierzchni najmmu w Warszawie wzrastat dynamicznie
i na koniec Il kw. 2016 r. wynidst 10 lat, przy czym ze
wzgledu na wysoka podaz w ostatnim roku, trend ten
ulegt nieznacznemu wyhamowaniu. Wraz z uptywem
czasu mozna spodziewac sie jednak dalszego wzrostu
tego wskaznika i tym samym pojawienia sie dodatkowej
przestrzeni dla nowych projektow.

5 017 100 m k.

> 5873 200 muw.

Wstep

Gléwne wskazniki rozwoju rynku nowoczesnej
powierzchni biurowej (2009-2018p)
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‘OZWOJU Iy

W ciggu ostatnich czterech kwartatéow absorpcja netto,
czyli zmiana ilosci wynajetej powierzchni w Warszawie,
wyniosta 253 300 m kw., co na tle danych historycznych
wskazuje, ze rynek rozwija sie niezwykle dynamicznie,
a potencjat biznesowy miasta i kraju przycigga kolej-
nych najemcdw.
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Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.

Dtugoterminowy wzrost absorpcji zalezy od szeregu
czynnikédw mikro- i makroekonomicznych, a w szcze-
golnosci - zgodnie z naszymi analizami od wartosci do-
danej brutto* wytwarzanej przez firmy z sektora ustug
finansowych i biznesowych (FBS) i od dostepnosci sity
roboczej.

Wskaznik nasycenia wyliczony w oparciu o zajeta po-
wierzchnie biurowq i roczng wartosé dodang brutto
generowang przez firmy z sektora ustug finansowych
i biznesowych wynosi obecnie 153 m kw. na milion euro
i jest bliski sredniej wartosci dla Europy wynoszacej
168 m kw. na milion euro.

Na podstawie prognoz do roku 2021 najwiekszej dyna-
miki wzrostu wartosci dodanej brutto dla tego sektora
spoéréd miast Europy Srodkowo-Wschodniej spodzie-
wamy sie w Sofii i Warszawie - odpowiednio 4,5% i 4,2%
rocznie. W przypadku stolicy Polski powinno sie to prze-
tozy¢ w okresie najblizszych 5 lat na nominalny wzrost
ilosci wynajetej powierzchni o 200 tys. m kw. na rok.

Ponadto nie przewidujemy zadnych dtugoterminowych
ograniczen zwigzanych z potencjalng dostepnoscia
nowych pracownikéw. W odniesieniu do liczby osdb

* Definicje na stronie 20

zatrudnionych i aktywnie poszukujacych pracy w aglo-
meracji warszawskiej wskaznik nasycenia powierzchnig
biurowa wynosi obecnie 2,7 m kw. na osobe i znajduje
sie ponizej sredniej dla gtdwnych miast europejskich.

5 gléwnych miast Europy Srodkowo—Wschodniej
wedlug przewidywanej sredniorocznej dynamiki wzrostu
wartosci dodanej brutto w sektorze FSB do roku 2021

Sofia 4,5%
Warszawa 4,2%
Istambut 4.0%
Bukareszt 3,6%
Praga 3,1%

5 gléwnych miasta Europy Srodkowo-Wschodniej
wedlug przewidywanego nominalnego przyrostu
zajmowanej powierzchni biurowej do roku 2021

Moskwa 1,7 mln m kw.
Istambul 1,2 mln m kw.
Warszawa 1,0 mln m kw.
Praga 500 tys. m kw.
Bukareszt 400 tys. m kw.
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Dynamika rozwoju

Indeks nasycenia powierzchnig biurowa w odniesieniu
do wartosci dodanej brutto generowanej przez firmy | ____ zoleta powierzchnia biurowa
ndeks nasycenia FBS = N
. wartos$¢ dodana brutto generowana
z sektora FBS w obszarze metropolitalnym przez firmy z sektora FBS
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Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.

Indeks nasycenia _ Zzajeta powierzchnia biurowa
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Dynamika rozwoju

Oba indeksy moga wiec wskazywad, ze obecne na war-
szawskim rynku firmy w duzym stopniu zaspokoity juz
swoje zapotrzebowanie na nowoczesng powierzchnieg,
a dalszy wzrost moze odbywac sie jedynie dzieki trzem
gtownym czynnikom:

Migracji centréw ustug wspadlnych z innych rynkow
europejskich w ramach redukcji bazy kosztowej ich
dziatalnosci.

Podniesieniu rentownosci funkcjonujacych na rynku
podmiotdéw i co za tym idzie ich sktonnosci do
dalszego rozwoju.

Strukturalnym zmianom catej gospodarki
polegajacym na wzroscie znaczenia sektora ustug
finansowych i biznesowych na poziomie lokalnym.

O ile dwa ostatnie czynniki majg charakter srednio-
i dtugoterminowy, o tyle w najblizszym czasie kluczowg
role w rozwoju rynku powinny odegrac¢ firmy z sektora
nowoczesnych ustug biznesowych, ktére w stosunku do
zaangazowanych srodkdw wytwarzaja relatywnie wy-
sokg wartos$¢ dodang i jednoczesnie sg gtéwnymi od-
biorcami powierzchni biurowej. Istotng zachete dla tych
podmiotéw stanowic¢ bedzie znaczna dostepnosé sity
roboczej, co w zestawieniu z utrzymujacym sie w aglo-
meracji warszawskiej dodatnim saldem migracji pozwoli
takze na utrzymanie kosztéw pracowniczych na konku-
rencyjnym w stosunku do innych lokalizacji poziomie.

Zwiekszone zainteresowanie Warszawag wsrod firm
z tego sektora widoczne jest juz miedzy innymi na
podstawie zawartych transakcji najmu. W ostatnim
czasie duze ilosci powierzchni wynajety takie miedzy-
narodowe korporacje jak Credit Suisse (Atrium Il, 7 500
m kw.), KMD (Gdanski Business Center, 6 200 m kw.)
czy Goldman Sachs (Warsaw Spire, 5 100 m kw.). Ro-
sngce znaczenie stolicy dla tego typu firm potwierdzaja
rowniez swiatowe rankingi. Wedtug listy Tholons Top
100 Outsourcing Destinations, Warszawa zajmuje obec-
nie 25 pozycje na swiecie, co stanowi awans o 7 pozycji
w stosunku do 2014 r. Ponadto deweloperzy i wtascicie-
le budynkéw moga liczy¢ na dobre prognozy rozwoju
gospodarczego i dalsza ekspansje dotychczasowych
najemcow, co jednak przy duzej ilosci powierzchni pla-
nowanej do oddania w kolejnych latach prawdopodob-
nie nie wystarczy do tego, aby zagwarantowac wysokie
wskazniki wynajecia.

Dodatkowo, na spodziewanym wzroscie skorzystajg
jedynie te budynki, ktére w optymalny sposdb odpo-
wiedzg na potrzeby najemcoéw i ktérych atrakcyjnoscé
stanowi¢ bedzie wsparcie w procesie pozyskiwania no-
wych i utrzymania dotychczasowych pracownikdw. Jak
zwykle kluczowa role na etapie wyboru budynku od-
grywac beda parametry lokalizacyjne, takie jak miedzy
innymi dostepnosé¢ komunikacji miejskiej, atrakcyjnosc¢
otoczenia, bliskosé terendw zielonych, czy dostepnosé
miejsc parkingowych.

Migracja i/lub ekspansja
centréw ustug wspdinych

4
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/miana

oreferenc)i NajeMmcow
- kierunek centrum

Absorpcja

Obecnie coraz wieksza role we wzroscie absorpcji po- Absorpcja (wartosé kwartalna i roczna suma
wierzchni odgrywaja strefy centralne (Fringe i Core)*, ruchoma*) powierzchni biurowej w Warszawie —
ktorym sprzyja powstawanie nowych obiektéw oraz lokalizacje centralne (I kw. 2010- I1I kw. 2016)

znaczna poprawa infrastruktury komunikacyjnej w tych
rejonach Warszawy.

120

100

)]
o

tys. m kw.

IN
[e]

N
(o)

| kw. 1 kw. I kw. 1l kw. I kw. 11 kw. I kw. 1 kw. I kw. 11 kw. I kw. 1 kw. I kw. 1 kw.
2010 2010 201 201 2012 2012 2013 2013 2014 2014 2015 2015 2016 2016

W Absorpcja kwartalna [l Absorpcja (roczna suma ruchoma)

Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 .

Rownoczesnie wzrost ilosci powierzchni wynajetej Absorpcja (wartosé kwartalna i roczna suma
w obiektach potozonych w lokalizacjach poza centrum ruchoma*) powierzchni biurowej w Warszawie —
pozostaje wysoki i w ostatnich trzech latach oscylowat lokalizacje poza centrum (I kw. 2010- III kw. 2016)

wokot poziomu 150 tys. m kw. rocznie.
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Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzier 2016 r.

* Mapa i definicje stref na stronie 21
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Zmiana preferencji najemcow

Szczegdtowe analizy przeprowadzone przez firme Cu-
shman & Wakefield wskazujg, ze w ostatnich 12 miesia-
cach najwieksza absorpcja powierzchni miata miejsce
na Obrzezach Centrum (66 OO0 m kw.) oraz w stre-
fie Potudniowy Zachod 1 (63 500 m kw.). Za sprawg
projektu Gdanski Business Center (HB Reavis) bardzo
dobry wynik osiggneta rowniez strefa Pétnocna, gdzie

Absorpcjaiwskaznik pustostanéw powierzchni biurowe;j
w Warszawie wedlug stref* w m kw. (suma z ostatnich
czterech kwartatéw: IV kw. 2015 — III kw. 2016)

p.p.
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SW I
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SE
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SW I

.
us I

-20 (0] 20 40
tys. m kw.

H Absorpcja

ilos¢ zajetej powierzchni powiekszyta sie o blisko 47
800 m kw. W tym samym czasie wskaznik powierzch-
ni niewynajetej wzrdst najbardziej w strefie Obrzeza
Centrum (o 5 p.p.), Wschodniej (3,3 p.p.) i Potudniowej
Gornej (2,8 p.p.). Najwieksze spadki w tym zakresie za-
notowata strefa Potudniowy Wschadd (-5,8 p.p.)

60 80

B Wskaznik pustostanéw (zmiana rdr w p.p.)

Zrédto: Dziat Doradztwa i Badar Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzier 2016 .

Absorpcja powierzchni biurowej i pustostany
w Warszawie wedlug stref w m kw. (suma z ostatnich
czterech kwartatéw: IV kw. 2015 — ITI kw. 2016)
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Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.

* Mapa i definicje stref na stronie 21
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Analizujgc absorpcje i pustostany, mozna zaobserwo-
wacé, ze pod wzgledem dopasowania wysokiego popytu
do nowej podazy najlepiej radzi sobie strefa N, gdzie
wysoka absorpcja w potgczeniu z zanotowang podaza
nie przetozyta sie na wzrost ilosci powierzchni niewy-
najetej. Dobrze pod tym wzgledem wypada strefa Za-
chodnia, w ktorej absorpcji na poziomie 26 100 m kw.
towarzyszyt wzrost pustostanow o zaledwie 2 500
m kw.

Zdecydowanie najgorzej radzi sobie najbardziej popu-
larny do tej pory kierunek - okolice Stuzewca (strefa Po-
tudniowa Goérna). Ujemna absorpcja w tej strefie w ciggu
ostatnich czterech kwartatéow (-14 900 m kw.) w pota-
czeniu z nowymi otwarciami przetozyta sie na wzrost
dostepnej powierzchni o blisko 40 700 m kw.

Od 2013 r. strefa ta notuje wyrazny spadek dynamiki
wzrostu wynajetej powierzchni. Jeszcze w 2008 r. rocz-
ny przyrost wynajetej powierzchni w tej strefie prze-
kraczat 100 OO0 m kw., a kolejne biurowce bity rekordy
wynajecia w dniu otwarcia.

Zagtebiu biurowemu na Stuzewcu jest coraz trudniej
konkurowac o najemcdw. Chociaz obecnosé¢ Galerii Mo-
kotéw oraz bliskos¢ lotniska sg wcigz istotnymi atutami
tej strefy, to rosngce utrudnienia w ruchu drogowym,
niska - w poréwnaniu z potozonymi blizej centrum stre-
fami - atrakcyjnos¢ lokalizacji ,,po godzinach” i jedno-
czesnie nowa oferta deweloperéw w innych miejscach
stolicy powodujg, ze wielu najemcoéw decyduje sie na
zmiane. Strefa ta stata sie niejako ofiarg wtasnego suk-
cesu, gdyz zbyt szybki i niekontrolowany wzrost rynku
biurowego ograniczyt powstawanie innych waznych dla
zrownowazonego rozwoju dzielnicy funkcji zabudowy,
ograniczajgc tym samym pracownikom firm dostep do
zaplecza kulturalno-spoteczno-mieszkaniowego.
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Zmiana preferencji najemcow

Taka sytuacja nie oznacza, ze ta najwieksza w Warsza-
wie strefa biurowa straci na znaczeniu. Nowe budynki
w tej lokalizacji, ktére moga zaoferowac konkurencyjne
czynsze, nadal cieszg sie duzym zainteresowaniem na-
jemcdw, w szczegdlnosci tych, ktérzy z uwagi na specy-
fike prowadzonej dziatalnosci sg w stanie zaakceptowad
istniejgce uwarunkowania. Jednoczesnie mozna zakta-
dagd, ze w przysztosci zmianie ulegnie jedynie profil na-
jemcdw, a stawki czynszowe beda musiaty dostosowad
sie do nowych wymagan.

Zmiana preferencji najemcow pokazuje, jak istotna
w ksztattowaniu zapotrzebowania na biura (a takze inne
funkcje komercyjne) jest infrastruktura komunikacyjna
i spoteczna otoczenia, co potwierdza potrzebe diugo-
terminowego strategicznego podejscia do planowania
przestrzennego miasta. Dzieki potgczeniu Al. Jerozo-
limskich z drogami wylotowymi na potudnie i zachdd,
a takze powstaniu pierwszego odcinka drugiej linii me-
tra najbardziej na atrakcyjnosci zyskaty strefy centralne
i potozone blisko centrum (w szczegdlnosci strefa SW1),
gdzie powstato i wcigz powstaje szereg projektow beda-
cych bezposrednig odpowiedzig na potrzeby najemcdw.
Sposrdd wielu takich realizacji mozna wymienié flagowy
projekt firmy Ghelamco - Warsaw Spire, a takze Euro-
centrum (Capital Park) i zmodernizowany Adgar Park
West. Dodatkowo dzieki nowym drogom oraz kolei
miejskiej poprawity sie mozliwosci szybszego dojazdu
do lotniska.

Absorpcja powierzchni w strefie Potudniowej Gornej
(US) w ujeciu kwartalnym (w tys. m kw.)

V
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B Absorpcja kwartalna

Absorpcja (roczna suma ruchowa)

Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.
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Zmiana preferencji najemcow

Przeptyw najemcéw - rotacja
miedzystrefowa

Zmiane preferencji najemcow potwierdzajg rowniez
dane transakcyjne. W ostatnich dwoch latach tacz-
ny wolumen transakcji najmu wynioést 1,6 min m kw.
Nowe transakcje stanowity 950 tys. mkw., z czego 16%
to transakcje skutkujgce przejsciem najemcy do innej
strefy biurowe;.

Z przeprowadzonej przez firme Cushman & Wakefield
analizy podpisanych umdéw najmu wynika, ze w ostat-
nich dwdch latach najwiekszg strate najemcdw na rzecz
pozostatych lokalizacji w Warszawie zanotowata strefa
Potudniowa Gdrna, gdzie bilans pomiedzy wielkoscig
podpisanych umdw wejscia i wyjscia ze strefy byt ujem-
ny i wyniost 57 tys. m kw. Na decyzji o zmianie siedziby
najbardziej skorzystaty strefy Potudniowo-zachodnia |
i Pétnocna, gdzie przeptyw najemcow byt dodatni - wy-
niést odpowiednio 2219 tys. m kw. Stosunkowo duzym
zainteresowaniem cieszyta sie strefa Zachodnia, ktorej
w ramach podpisanych umoéw udato sie osiggna¢ do-
datni bilans wejs¢ i wyjs¢ na poziomie 11 tys. m kw.

* Macierz przeptywu najemcow przedstawia bilans wielkosci zawartych
w danym okresie transakcji najmu, ktérych skutkiem jest lub bedzie
zmiana lokalizacji najemcdw w ramach poszczegdlnych stref biurowych.
Bilans dodatni (+) oznacza, ze taczna wielkos¢ transakcji skutkujacych
wejsciem najemcow do strefy referencyjnej byta wieksza niz taczna
wielkos$¢ transakcji zwigzanych z wyjsciem z tej strefy. Bilans ujemny (-)
oznacza, ze najemcy strefy referencyjnej zdecydowali sie zwolni¢ wiecej
powierzchni (przenoszac swoje biura do innych stref), niz wyniosta
wielkos¢ podpisanych umoéw skutkujacych wejsciem najemcédw do strefy
referencyjnej.

¢ Macierz przeptywu najeme6éw powierzchni biurowej
w Warszawie (IV kw. 2014 - ITI kw. 2016) w tys. m kw.

Strefa

Lokalizacja centralna | Lokalizacje poza centrum
Core Fringe US w SWI SWII LS SE N E
Core 19 2 0 0 0 0 0 0 4 0
Fringe -2 0 -26 1L 7 2 [0) [0) -3 0]
Us 0 26 0 4 7 [0) 1 0] 19 0]
© W 0 -1 -4 [0) 2 0] 0] 0] 2 0]
© SWI 0 -7 -7 -2 0 -3 0 0 -3 0
v SWII [0) -2 0] 0] 3 9] 9] 9] 0 0
LS [0) 0] -1 9] 9] 9] 9] 0 0 0
SE 0] 9] 9] 9] 9] 0 0 0 0 0
N -4 3 -19 -2 3 0 0 0 0 0
E 0] 9] 9] 9] 0 0 0 ] ] ]

Zrodto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.

Bilans przeptywu najemcow powierzchni biurowej
w Warszawie (IV kw. 2014 - I1I kw. 2016)

V

tys. m kw.

Zrodto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.
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Zmiana preferencji najemcow

Mapa przeplywu najemcéw wedtug stref biurowych
(IV kw. 2014 - ITI kw. 2016)
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Zmiana preferencji najemcow

Przeptyw najemcéw - rotacja
wewnatrzstrefowa

W ostatnich czterech kwartatach najwieksza rotacja na-
jemcdéw pomiedzy budynkami zlokalizowanymi w ra-
mach jednej strefy miata miejsce w strefie Potudniowej
Gornej (56 tys. m kw.) oraz w Scistym Centrum (29 tys.
m kw.). W pozostatych strefach wewnetrzna mobil-
nos¢ najemcdow jest stosunkowo niewielka, co swiad-
czy o tym, ze najemcy z reguty rzadko decyduja sie na
zmiane budynku w obrebie danej strefy i robig to tylko
wtedy, kiedy istnieje mozliwos$¢ optymalizacji kosztow,
podniesienia standardu lub poprawy warunkéw komu-
nikacyjnych dla pracownikéw - jest to mozliwe najcze-
Sciej w strefach, w ktérych réznice czynszowe pomie-
dzy poszczegdlnymi budynkami sg bardziej znaczace.

Wiek budynku

Waznym czynnikiem generujgcym absorpcje w nowych
budynkach w przysztosci bedzie proces stopniowego
zuzywania technicznego i komercyjnego niektérych
starszych budynkéw biurowych.

Obecna struktura zasobow w Warszawie wskazuje,
ze wiekszos¢ powierzchni oferujg budynki w wieku
powyzej 10 lat (2,4 min m kw.), natomiast najmniejszy
udziat w catkowitych zasobach (0,3 min m kw., 6%)
majg budynki w wieku od 4 do 6 lat.

Z analizy danych rynkowych wynika, ze za wiekszos¢
rocznej absorpcji powierzchni biurowej w Warszawie
odpowiedzialne sg budynki nowe. W ostatnich czterech
kwartatach taczna srednia absorpcja w budynkach, kto-
rych wiek nie przekracza dwdch lat, wyniosta 318 tys.
m kw. i od 2013 r. oscyluje w ujeciu rocznym w granicach
110-320 tys. m kw., odpowiadajgc w duzym stopniu

V

Absorpcja (roczna suma ruchoma) wedtug biezacego
wieku budynkéw (I kw. 2008 - I1I kw. 2016)
400

tys. m kw.
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Rotacja najemcéw powierzchni biurowej w Warszawie
wewnatrz stref biurowych (IV kw. 2014 - ITI kw. 2016)
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Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, 2016 .

wielkos$ci nowej podazy. Jest to wiec kilkakrotnie wiecej
niz w przypadku pozostatych obiektdéw, ktérych wptyw
na ogdélny wynik absorpcji do tej pory byt relatywnie
niewielki, przy czym sposréd nich najwiekszy udziat
w absorpcji miaty budynki w wieku powyzej 10 lat.

Analiza absorpcji pokazuje réwniez systematyczny
odptyw najemcdw z budynkdw oddanych do uzyt-
ku w latach 2008-2010, tj. w okresie, w ktérym rynek
byt znacznie bardziej korzystny dla wynajmujacych.
W ostatnim roku ilos¢ zajmowanej powierzchni w tym
segmencie malata srednio o 4 200 m kw. w ujeciu kwar-
talnym, a sredni wskaznik powierzchni niewynajetej
na koniec Il kw. 2016 r. wynidst 21% (wzrost o 2,6 p.p.
w stosunku do sredniej z ostatnich czterech kwartatéw).
Uwzgledniajac dalsze wygasanie umoéw z lat 2011-2012,
w kolejnych kwartatach mozna spodziewac sie dalszego
spadku wynajecia w tych budynkach, a takze dodat-

s33i'sg8's53:8'2::838'8¢¢8
== > = = > = = > = = > = =
2012 2013 2014 2015 2016
— -0 — -8 m— 3-10

Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.
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Zmiana preferencji najemcow

kowo ujemnej absorpcji dla obiektéw w wieku 4-6 lat,
w ktérych poziom pustostandw w ostatnim kwartale
wzrést o 1,4 p.p. w stosunku do sredniej z ostatnich 12
miesiecy wynoszacej 10,2%.

y

Zasoby i wskaznik pustostan6w w Warszawie
wedhug obecnego wieku budynkéw (III kw. 2016)
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Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield, grudzien 2016 r.

Dominujacy udziat nowych budynkdéw w ogdlnej struk-
turze absorpcji i wskazniki wynajecia realizowanych in-
westycji pozwalajg przypuszczad, ze wyniki absorpcji
w nowych budynkach w przysztym roku moga prze-
kroczy¢ 250 tys. m kw., a taczna wartos¢ dla catego
rynku moze wynies¢ ok. 200 tys. m kw., w zaleznosci od
zdolnosci utrzymania przez starsze budynki obecnego
stanu wynajecia.

500
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200

tys. m kw.
I}
o

Wykresy przedstawiajg ruchoma sume absorpcji wedtug
obecnego wieku budynkoéw i obrazujg cykle najmu ko-
mercyjnego budynkoéw. Dla przyktadu, wygasanie umow
(zwykle 5-letnich) w budynkach oddanych do uzytku
w latach 2008-2010 powoduje, ze czes¢ najemcdw de-
cyduje sie na zmiane, co powoduje wzrost pustostanow
w tych budynkach i koniecznos$¢ aktywnego zarzadza-
nia pozwalajgcego na przyciggniecie do budynku no-
wych firm.

Absorpcja (roczna suma ruchoma) powierzchni

biurowej w Warszawie wedlug obecnego wieku
budynkdéw (I kw. 2008 - I1I kw. 2016)
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Zmiana preferencji najemcow

Znaczacy udziat w negatywnej absorpcji ma strefa
Potudniowa Goérna, ktdra przez ostatnie cztery kwar-
taty zanotowata spadek wynajetej powierzchni o blisko
14 900 m kw. Najwieksza ujemna absorpcja miata miej-
sce w budynkach starszych niz 10 lat (-34 800 m kw.)
oraz tych w wieku 4-6 lat (-12 500 m kw.). W przypad-
ku budynkow starszych niz 10 lat duzy odptyw najem-
cow (kwartalnie srednio 4 600 m kw.) zanotowano réow-
niez w latach 2009-2010, ale niektérym wtascicielom
budynkdw prowadzacym bardziej elastyczng polityke
czynszowg udato sie wowczas zahamowac ten proces
i dopasowac oferte do mniej wymagajgcych najemcdow.
Jednak w ostatnich dwodch latach trend ten ponownie
sie uwidocznit pomimo znaczgcego spadku stawek
czynszowych, a negatywna absorpcja wyniosta sred-
nio 6 900 m kw. na kwartat. W kolejnych latach wraz
ze wzrostem s$redniego wieku zasobéw oraz zmianie
preferencji najemcdw, wtasciciele starszych budynkéw
w tej strefie moga spodziewacd sie dalszego spadku za-
interesowania ich oferta.

Absorpcja (roczna suma ruchoma) wedlug obecnego
wieku budynkéw w strefie Potudniowej Gornej
(I kw. 2008 - III kw. 2016)
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Stawki czynszowe

Stawk]

CzynNszowe

Trendy

Wywolawcze stawki czynszowe w lokalizacjach

Zwiekszajacy sie poziom konkurencji na rynku przekta- ¢
poza centrum (I kw. 2012 - ITI kw. 2016)

da sie na spadek oczekiwan wynajmujacych w odniesie-
niu do stawek czynszowych. Od poczatku 2012 r. $red-
nia stawka wywotawcza w lokalizacjach poza centrum

spadta o ok. 1 euro i wynosi obecnie 13,25 euro za m kw. l7//s

miesiecznie. Jednoczesnie znacznie wiekszy trend & T kil

spadkowy mozna zaobserwowacé w lokalizacjach cen- é BS e
tralnych. W okresie ostatnich pieciu lat sredni czynsz 3 130

wywotawczy spadt o ok. 2,5 euro za m kw. miesiecz- E 12,5

nie i na koniec lll kw. 2016 r. wynidst 18,8 euro za m kw. ¢ 120

miesiecznie. Zmniejszenie sie réznicy stawek czynszo- I§ R _>$I__$ R _>§I__$ B _>$I__$ R _>$|__% E él
wych w obu rejonach sprzyja firmom, ktére do tej pory 2012 2013 2014 2015 2016

nie byty w stanie zaakceptowad tak wysokich kosztéw
i miaty znacznie mniejszy wyboér dostepnej powierzchni
odpowiedniej jakosci.

Wywotawcze stawki czynszowe w lokalizacjach

Wzglednie stabilny poziom stawek czynszowych obser-
¢ centralnych (I kw. 2012 - III kw. 2016)

wujemy w nowych budynkach w wieku ponizej dwdch
lat i potozonych poza centrum. Srednia wywotawcza
stawka oscyluje w przedziale 14,5-15,5 euro za m kw. 230
Swiadczy to o tym, ze deweloperzy nowych projektéw

& 22,0
WCigz sg W stanie pozyskiwac najemcoéw zainteresowa- é o AN
nych tarsza powierzchnia - czesto kosztem budynkéw 5 I L0
starszych, ktérych wtasciciele musieli z kolei znacznie £ 2007 il
obnizy¢ swoje oczekiwania. Vg RN

180 | | | T |

Podobne trendy zauwazalne sg w przypadku stawek 3333 3333 3333 3333333
transakcyjnych dla czynszéw bazowych, ktére ze - 2=o1j = 2=o1? = 2=o1f = 2=o: = _z;:
wzgledu na strategie deweloperéw sg nizsze o zaled- ... Linia trendu

wie ok. 5-7% w stosunku do czynszéw wywotawczych.

Wywolawcze stawki czynszowe w lokalizacjach
¢ poza centrum dla budynkéw w wieku ponizej 2 lat
(I kw. 2012 - 111 kw. 2016)
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Zrodto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield,
grudzien 2016 r.
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Stawki czynszowe - odlegtosé
od centrum miasta ma znaczenie

Szczegdtowa analiza wywotawczych stawek czynszo-
wych wskazuje na znacznie mniejsze ich zréznicowa-
nie w obiektach potozonych z dala od centrum miasta,
w tym w strefie Potudniowej Gérnej znajdujgcej sie ok.
5-7 km od placu Defilad. W centrum miasta unikalnos¢
niektérych lokalizacji i budynkdw pozwala czesto na
ich ,,niszowe” pozycjonowanie, a tym samym powodu-
je znaczne réznice pomiedzy oczekiwanymi stawkami
i odchylenia od linii trendu. W odlegtosci ponad 4 km
od centrum stawki wywotawcze w nowych budynkach
ksztattujg sie we wszystkich lokalizacjach na zblizonym
do siebie poziomie 13,5 euro za m kw., a dla budynkéw
starszych sg one srednio o 0,5 euro nizsze.

Uwzgledniajgc koszty realizacji inwestycji, mozna
stwierdzi¢, ze deweloperzy majg ograniczone mozliwo-
$ci wptywania na absorpcje powierzchni w budynkach
poza centrum poprzez dywersyfikacje stawek czynszo-
wych. Kluczowe pod tym wzgledem sg dostepnosé i in-
frastruktura, ktore decydujg o atrakcyjnosci danej lo-
kalizacji. Odpowiednie pozycjonowanie budynku poza
centrum wymaga od deweloperéw i witascicieli budyn-
kéw znacznie wiekszej kreatywnosci niz w przypadku
centrum, gdzie sama lokalizacja jest juz znaczacym
czynnikiem decydujgcym o mozliwej do osiggniecia
stawce czynszowej.

Wywolawcze stawki czynszowe wzgledem odlegtosci od
PKiN w km (budynki w wieku ponizej 2 1at i w budowie)
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Wywolawcze stawki czynszowe wzgledem odleglosci
¢ od PKiN w km (budynki, ktérych obecny wiek

przekracza 4 lata)
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Zrédto: Dziat Doradztwa i Badan Rynkowych, Cushman & Wakefield,
grudzien 2016 r.
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Przeprowadzone przez Cushman & Wakefield analizy
wskazujg na wcigz duzy potencjat rozwoju rynku war-
szawskiego, a naptyw firm z sektora ustug wspdlnych
powinien stac sie gtownym katalizatorem jego wzrostu.
Obszary poza centrum beda nadal gtéwnym generato-
rem rozwoju rynku. Jednak ze wzgledu na duzg ilos¢
nowej powierzchni w budowie i planowanej w centrum
oraz zmniejszajgcq sie réznice pomiedzy stawkami
W centrum i poza centrum, mozemy spodziewac sie
zwiekszonego zainteresowania lokalizacjami central-
nymi zardwno ze strony nowych podmiotdw, jak i bar-
dziej wymagajacych najemcoéw sktonnych do relokacji
z odleglejszych rejondw Warszawy (w tym Stuzewca
Przemystowego).

Zmiany MSS

Istotnym czynnikiem, ktéry moze wptynac na przyszty
ksztatt rynku, w tym gtdwnie na sposdb rozliczania
stawek czynszowych, sg zmiany w Miedzynarodowych
Standardach Sprawozdawczosci Finansowej, ktérych
wejscie w zycie zaplanowane zostato na 1 stycznia
2019 r. Zgodnie z nowymi wytycznymi wszystkie umo-
wy leasingu, z wytgczeniem umadw zaklasyfikowanych
jako krétkoterminowe (do 1roku) lub aktywa matej war-
tosci (ponizej 5 tys. euro), ujmowane beda w bilansie
W sposdb podobny do dotychczas stosowanych zasad
ujmowania leasingu finansowego.

Podsumowanie

Podsumowanie

Bedziemy obserwowad dalszy spadek stawek czynszo-
wych w budynkach starszych w niemal wszystkich re-
jonach miasta. Na wzroscie ogdlnego wieku budynkdéw
korzystac bedg przede wszystkim deweloperzy, ktérzy
beda w stanie zoptymalizowac koszt wytworzenia goto-
wej powierzchni i tym samym pozyskac czesé najemcow
ze starszych i mniej atrakcyjnych budynkoéw. Wiekszych
trudnosci z utrzymaniem najemcéw moga spodziewad
sie inwestorzy kapitatowi szczegdlnie w przypadku
budynkéw 4-8-letnich wynajetych w latach, w ktérych
stawki czynszowe byty wyzsze, a budynki nie zdgzyty
jeszcze zamortyzowac sie pod wzgledem inwestycyj-
nym, co bedzie zmuszac ich do intensyfikowania dziatan
w celu utrzymania obecnych najemcow.

Zmiany te w odniesieniu do wydatkdw ponoszonych
na wynajem powierzchni mogg w istotny sposéb wpty-
nac na istniejgce na rynku relacje pomiedzy najemcami
a wynajmujacymi, w tym przede wszystkim na strukture
umadw oraz oferowane przez wynajmujacych zachety
pozaczynszowe, ktére beda musiaty by¢ jeszcze lepiej
dopasowane do preferencji poszczegdlnych najemcdow.

Mimo odlegtego terminu zmiany te stworza w przyszto-
$ci dodatkowe okazje dla najemcéw do podjecia dzia-
tan w zakresie optymalizacji wydatkdéw ponoszonych na
wynajem powierzchni.
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Definicie

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej

Obiekty biurowe zbudowane po 1989 roku lub zmoder-
nizowane przynajmniej do standardu klasy B.

Popyt brutto

taczny wolumen transakcji najmu, obejmujacy nowe
umowy, umowy typy pre-let (przednajmu), rozszerze-
nia dotychczasowej powierzchni, umowy wynajmu po-
wierzchni przez wtasciciela budynku, jak rowniez prze-
dtuzenia dotychczasowych umow / renegocjacii.

Popyt netto
t aczny wolumen transakcji najmu, z wytgczeniem
przedtuzen dotychczasowych umdw / renegocjaciji.

Absorpcja netto

Zmiana netto zajmowanej przez najemcdéw powierzchni
uwzgledniajgca zmiane wielkos$ci powierzchni niewyna-
jetej oraz nowej podazy w analizowanym okresie czasu.

Czynsz za najlepsze lokale

Najwyzszy czynsz wywotawczy oczekiwany za lokale
o standardowej powierzchni (500-1000 m kw.),
uwzgledniajac popyt w kazdej lokalizacji, dla obiektow
0 najwyzszej jakosci oraz specyfikacji, w najlepszych
lokalizacjach na rynku.

PORF

W sktad Polish Office Research Forum (PORF) wchodzi
szes¢ firm doradczych dziatajgcych na rynku nierucho-
mosci: CBRE, Colliers International, Cushman & Wake-
field, JLL, Knight Frank i Savills. Przedstawiciele tych
firm daza do ujednolicenia publikowanych wskaznikow
poprzez zbieranie i pordwnywanie kwartalnych danych.

Roczna suma ruchoma

Finansowa i/lub iloéciowa wielko$¢ danej zmiennej
(popytu, obrotéw, absorpcji itd.) w okresie minionych
dwunastu miesiecy, uzupetniana co miesigc/kwartat po-
przez dodawanie do ostatniej wielkosci sumy ruchomej
liczby odnoszacej sie do nowego miesigca/kwartatu
i odejmowanie od niej liczby odnoszacej sie do analo-
gicznego miesigca/kwartatu roku poprzedniego.

Wartos$é¢ dodana brutto

miara produktywnosci wyliczana jako wartosé¢ wszyst-
kich wyrobow i ustug wytworzonych przez podmioty
gospodarcze w danym regionie pomniejszona o koszty
zwigzane z bezposrednim ich wytworzeniem. Wartos¢
dodana brutto opisuje przyrost wartosci débr w danym
okresie.
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Mapa stref powierzchni biurowych w Warszawie
wedlug definicji Polish Office Research Forum
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Lokalizacje Poza Centrum (strefy)
N - pdétnocna

W - zachodnia

SW | - potudniowo- zachodnia 1
SW Il - potudniowo- zachodnia 2
US - potudniowa gdérna

LS - potudniowa dolna

SE - potudniowo-wschodnia

E - wschodnia

SE

Lokalizacje Centralne
Core - $ciste centrum
Fringe - obrzeza centrum
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