
Cea mai notabilã ieºire de pe pia-
þa autohtonã a investiþiilor imobi-
liare este cea a AEW Europe, care a
vândut, anul trecut, ultimele douã
proprietãþi pe care le avea, clãdirea
de birouri America House din Bu-
cureºti ºi Promenada Mall Târgu
Mureº, ne-au spus reprezentanþii
Colliers International. Aceºtia ne-au
declarat: "Vestea bunã este cã tot
am avut mai degrabã o adâncire a
"populaþiei" de investitori activi.
Spre exemplu, Morgan Stanley a in-
trat pe piaþã anul trecut chiar prin
achiziþia America House, în timp ce,
la Cluj-Napoca, tranzacþia cu Li-
berty Technology Park a adus douã
nume noi, dupã ce proiectul a fost
cumpãrat de o asociere între White
Star ºi un fond de endownment al
unei universitãþi de top din SUA.
Altfel, am avut destule nume noi
(chiar dacã mulþi nu au cumpãrat
neapãrat ceva) din Asia sau
Orientul Mijlociu".

Sursele citate ne-au precizat cã
este greu de estimat care segment
din piaþa imobiliarã este cel mai
atractiv, aceasta fiind o discuþie
complexã, de la caz la caz: "Trebuie
spus, însã, cã România devine din
ce în ce mai interesantã pentru un
palier cât mai mare de investitori,
ceea ce înseamnã cã existã mai
multe categorii de "produse" care

satisfac diverse nevoi. De la cei care
cautã o clãdire de birouri cât mai
bunã la cei care cautã un unghi va-
lue-add (cautã o proprietate cu
"probleme" cãreia îi poate creºte
valoarea prin investiþii). La hoteluri,
mai nou, existã cât mai multe va-
riante, ceea ce înseamnã cã existã
mai multe variante atractive posibi-
le pentru un numãr cât mai mare
de investitori".

Pe zona de rezidenþial, preþurile
sunt departe de o nouã bulã, afir-
mã specialiºtii de la Colliers Interna-
tional, adãugând: "În modelele
Bãncii Centrale Europene/Comisiei
Europene, România pare ca fiind
printre cele mai subevaluate din
UE. Nu am împãrtãºi chiar o aseme-
nea viziune, probabil preþurile sunt
cvasi-echilibrate, iar faptul cã în Bu-
cureºti este nevoie de cam 7-8 ve-
nituri anuale pentru a cumpãra un
apartament ne poziþioneazã în
zona mijlocie a clasamentului, în
rândul marilor metropole din lume.
Altfel, tocmai faptul cã se constru-
ieºte atât de mult þine sub control
preþurile, care, în mod constant în
ultimii ani, au urcat, în medie, sensi-
bil mai puþin decât salariul mediu;
cu alte cuvinte, locuinþele chiar au
devenit mai accesibile".

Pe zona comercialã, þara noastrã
este una din puþinele þãri din acea-

stã regiune a Uniunii Europene
care rãmâne cu randamente inve-
stiþionale peste minimele dinaintea
crizei, mai susþin sursele citate: "Mai
mult, dacã ajustãm randamentele
sectorului de birouri cu o mãsurã a
riscului de þarã (randamentele obli-
gaþiunilor de stat la 10 ani), vedem
cã România este foarte similarã cu
alte þãri din regiune ºi departe de
valorile pre-crizã. Din nou, semnele
unei bule imobiliare par a fi destul
de departe".

Piaþa imobiliarã din România con-
tinuã sã creascã în 2020 pe toate
segmentele, însã într-un ritm ceva
mai lent comparativ cu evoluþia din
ultimii ani, estimeazã consultanþii
Colliers International. Segmentul
imobiliar oferã în continuare opor-
tunitãþi de investiþii, în special celor
care se pot adapta la o lichiditate
mai redusã, în condiþiile în care exi-
stã potenþial pentru venituri con-
stante pe termen lung ºi pentru
creºterea valorii capitalului investit.
Anul trecut, construcþiile ºi tranzac-
þiile imobiliare au avut o contribu-
þie de aproape un punct procen-
tual la creºterea economicã de 4%
a României, înregistratã în primele
trei trimestre. Totuºi, reducerea rit-
mului de creºtere economicã în
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2020 va influenþa ºi evoluþia pieþei
imobiliare, chiar dacã performanþa
economicã a României va fi mai
bunã decât în majoritatea þãrilor
din UE, aratã Colliers.

În opinia specialiºtilor citaþi, Ro-
mânia va continua sã fie una dintre
economiile europene cu potenþial
de creºtere ridicat, chiar dacã rit-
mul va încetini. Implementarea
unor reforme structurale majore în
domenii precum mobilitatea forþei
de muncã sau educaþie ar debloca
un potenþial de creºtere suplimen-
tarã, cu un efort destul de mic. Con-
sultanþii imobiliari evidenþiazã cã,
dincolo de evoluþiile interne, existã
schimbãri pe plan extern, cum ar fi
Brexit-ul, noile politici economice ºi
comerciale ale Statelor Unite, ten-
siunile geopolitice în creºtere, in-
certitudinile din zona euro sau
încetinirea economiei Chinei, însã
contextul extern va avea un impact

neutru asupra creºterii economice
estimate pentru România în 2020.

Anul 2020 se
contureazã a fi cel
mai bun pentru
investiþiile imobiliare
de la noi, din perioada
post-crizã

Anul acesta se contureazã a fi cel
mai bun an pentru investiþiile imo-
biliare din România, din perioada
post-crizã, aratã reprezentanþii Col-
lilers International. În opinia lor, exi-
stã deja tranzacþii în valoare de pe-
ste 600 de milioane de euro cu pro-
iecte de birouri care ar putea sã fie
finalizate în curând, inclusiv tran-
zacþia de 300 de milioane de euro
din portofoliul Nepi Rockcastle,
semnatã deja, dar nefinalizatã în
2019. În acelaºi timp, segmentele
industrial ºi de retail au evoluþii po-

zitive, dar existã limitãri la nivel de
ofertã. Referitor la tendinþe, con-
sultanþii Colliers International esti-
meazã consolidarea subsegmente-
lor de piaþã, de la clãdirile de birou-
ri clasã A, cãtre abordãri cu valoare
adãugatã ºi reconversii ale clãdirilor
existente. Investiþiile în spaþiile
imobiliare comerciale din România
au ajuns la un grad de maturitate
crescut, iar principalii diferenþiatori
þin de calitate, atât în sectorul indus-
trial, unde concurenþa este destul
de mare, cât ºi în cazul clãdirilor de
birouri, unde tot mai mulþi investi-
tori sunt interesaþi de obþinerea
certificãrilor "verzi".

Sursele citate ne-au mai transmis:
"Bucureºtiul începe sã devinã o pia-
þã a chiriaºilor de clãdiri de birouri,
tendinþã mult mai vizibilã în 2020,
rata de neocupare fiind estimatã la
12-13%. Dezvoltatorii vor livra circa
700.000 de metri pãtraþi de spaþii
de birouri în urmãtorii doi ani, re-
prezentând aproape un sfert din
stocul actual. Creºterea costurilor
de construcþie - o noutate pentru
piaþa din România - la care se adau-
gã ºi creºterea costurilor cu amena-
jarea spaþiilor (cu aproximativ
25-30%), influenþeazã deciziile de

relocare a companiilor, apreciazã
consultanþii Colliers International".

2020 prefigureazã creºteri ºi pe
segmentul spaþiilor industriale ºi lo-
gistice, în contextul în care stocul
de circa 4,6 milioane de metri pã-
traþi de spaþii logistice ºi industriale
moderne din þarã este la jumãtate
faþã de cel din Cehia ºi de patru ori
mai mic decât cel din Polonia.
Aproximativ 500.000 de metri pã-
traþi de noi spaþii pentru depozitare
ar putea fi gata, acestea fiind con-
struite de dezvoltatori care pânã nu
demult erau mai activi în segmen-
tul rezidenþial sau de birouri. Asta
înseamnã cã România va atinge
pragul de 5 milioane de metri
pãtraþi de spaþii moderne de
depozitare, în 2020.

Centre comerciale în zone consa-
crate de birouri vor continua sã se
dezvolte pe fondul unui consum
mai sãnãtos, mai estimeazã experþii
imobiliari. Proprietarii centrelor co-
merciale vor continua sã se con-
centreze pe îmbunãtãþirea expe-
rienþei clienþilor, cu un accent spe-
cial pe partea de agrement. Dezvol-
tatorii vor cãuta sinergii: noile
mall-uri, de exemplu, se vor con-
strui în zone consacrate de birouri
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sau vor avea propriile componente
de birou sau rezidenþial ataºate.
Inclusiv apariþia spaþiilor de birouri
partajate în centrele comerciale
este o opþiune atractivã. În ceea ce
priveºte segmentul de retail, va
continua expansiunea în oraºele
mici ºi mijlocii, unde existã deficit
de spaþii moderne de retail.

Preþurile din
rezidenþial vor creºte
moderat, însã sub
ritmul de creºtere a
salariilor

Anul 2019 a fost un an record
pentru numãrul de noi unitãþi rezi-
denþiale de pe piaþã, însã este puþin
probabil ca trendul sã se menþinã ºi
anul acesta, aratã sursele citate,
adãugând cã existã semne cã lucrã-
rile de construcþie încetinesc spre
sfârºitul anului. Dar atâta timp cât
economia are o evoluþie ascenden-
tã, consultanþii Colliers Internatio-
nal se aºteaptã ca preþurile sã creas-
cã moderat, comparativ cu anul
precedent, însã sub ritmul de
creºtere a salariilor.

Pe piaþa terenurilor,
vom asista la
temperarea cererii

Pe piaþa terenurilor, vom asista la
temperarea cererii. Portofoliul de
proiecte în plan ºi în stadii avansate
nu este la fel de generos ca în anii
precedenþi ºi nu se prefigureazã, la
acest moment, anunþuri pentru
noi proiecte de anvergurã.

În general, 2020 va fi un an echili-
brat, dar este puþin probabil sã riva-
lizeze cu volumele tranzacþiilor din
perioada 2017-2019, mai aratã Col-
liers International, arãtând cã tot
mai mulþi români stabiliþi în strãinã-
tate se gândesc sã se întoarcã aca-
sã. În acest context, balanþa migrã-
rii ar putea sã înceapã sã se echili-
breze, estimeazã consultanþii Col-
liers International, precizând: "O
altã tendinþã pozitivã este aceea cã
marile oraºe regionale din România
se aflã încã pe o cale de convergen-
þã rapidã. Dincolo de anul 2020, ur-
mãtorii trei ani post-electorali re-
prezintã o oportunitate relativ uni-
cã pentru promovarea reformelor
structurale, de la îmbunãtãþirea

sistemelor de sãnãtate ºi educaþie
ºi pânã la realizarea unor progrese
majore privind infrastructura".

Volumul investiþiilor
imobiliare va depãºi
1,1 miliarde euro, în
2020 - nivel record al
ultimilor 6 ani

Volumul investiþiilor imobiliare va
depãºi, în acest an 1,1 miliarde
euro, în condiþiile în care tranzacþii
de peste 700 de milioane de euro
sunt, în prezent, deja semnate sau
în proces de due dilligence, ne-au
transmis specialiºtii de la JLL.

Acest lucru demonstreazã intere-
sul crescut al investitorilor pentru
piaþa imobiliarã localã, chiar dacã
anul trecut volumul tranzacþiilor a
fost de doar 683 milioane de euro,
sub estimãrile iniþiale. Volumul tran-
zacþiilor înregistrat anul trecut a
fost influenþat de procesele lungi de
analizã a proiectelor, cumpãrãtorii
fiind în continuare foarte atenþi la
investiþiile pe care le fac în Româ-
nia, aratã sursele citate.

Andrei Vãcaru, head of Capital

Markets JLL România, ne-a menþio-
nat: "În ultima perioadã am reuºit
sã convingem tot mai mulþi inves-
titori internaþionali sã se uite la
România ºi acest lucru s-a materiali-
zat, pe de o parte, printr-un volum
ridicat de trazacþii care au fost secu-
rizate deja ºi care urmeazã sã fie fi-
nalizate în perioada urmãtoare. În
total, tranzacþii de peste 700 de mi-
lioane de euro sunt în faze avansa-
te, iar pentru tot anul e foarte pro-
babil ca volumul sã depãºeascã 1,1
miliarde de euro, un nivel record al
ultimilor 6 ani".

Apetitul crescut al investitorilor se
reflectã ºi în evoluþia yieldurilor, în
ultimele 12 luni, care au scãzut cu
25 de puncte de bazã pe segmen-
tele de birouri ºi industrial, pânã la
7%, respectiv 8%. Tendinþa va con-
tinua ºi în acest an ºi este în ton cu
ceea ce se întâmplã în regiune, a
precizat reprtezentantul JLL,
adãugând:

"Diferenþele de randament dintre
România ºi Polonia sau Cehia ajung
pânã la 275 puncte de bazã pentru
proprietãþi comparabile, ceea ce
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înseamnã cã preþurile de pe piaþa
localã sunt semnificativ mai mici
comparativ cu regiunea, fãcând in-
vestiþi i le în România tot mai
atractive".

Sursele de capital se
diversificã

Analiza provenienþei capitalului
alocat pentru achiziþii de proprie-
tãþi în Romania aratã o continuare a
diversificãrii investitorilor, conform
sursei citate. Aceasta menþioneazã
cã, anul trecut, activele locale au
atras capital sud-african, românesc,
american, maghiar ºi din Orientul
Mijlociu, iar în acest an sunt aºtep-
tãri ca Europa de Vest ºi Israelul sã
reprezinte principalele surse.

Morgan Stanley, Indotek, CFH ºi
White Star sunt printre investitorii
noi care au realizat achiziþii în 2019,
în România.

ªi la nivel regional, anul 2020 se

preconizeazã a fi unul de referinþã,
dupã ce în 2019 volumul a atins un
record absolut, cu un volum de
aproape 14 miliarde euro, susþin cei
de la JLL, conchizând: "Cu peste
55% din totalul tranzacþionat ºi pe
fondul creºterii activitãþii investito-
rilor din Europa, Polonia ºi-a menþi-
nut poziþia dominantã în 2019. Pe
poziþia a doua în regiune s-a
poziþionat Cehia, cu 22% din total.

De remarcat diferenþele dintre
sursele de capital în þãrile din regiu-
ne. În vreme ce Polonia are foarte
puþini investitori locali, iar cei din
Europa deþin o cotã de aproximativ
50%, în Ungaria capitalul local a ge-
nerat 80% din tranzacþii, iar în
Cehia 40%".

JLL: "Nu vedem
niciun pericol de bulã
pe piaþa spaþiilor
comerciale"

"Având în vedere cã noua ofertã
este absorbitã de cerere, ceea ce se

reflectã ºi în ponderea redusã a
spaþiilor neocupate în totalul stocu-
lui, nu vedem niciun pericol de
bulã pe piaþa spaþiilor comerciale -
birouri, retail, industriale", susþin re-
prezentanþii JLL, arãtând: "Este ade-
vãrat cã sunt zone în Bucureºti
unde existã clãdiri de birouri care
au dificultãþi în a gãsi chiriaºi, din
cauza accesului dificil, dar acestea
au fost construite în ciclul anterior
al pieþei. Vedem un numãr impor-
tant de proiecte pe toate segmen-
tele pieþei".

Bucureºtiul rãmâne pe harta in-
vestitorilor în spaþii de birouri ºi in-
dustriale, în cazul retailului, iar noile
investiþii vor merge în mare parte în
oraºele secundare, sunt de pãrere
sursele citate, care opineazã cã ex-
tinderea proiectului Colosseum
este cea mai mare investiþie de re-
tail anunþatã în acest an în Bucu-
reºti.

Pe toate cele trei segmente ale
pieþei, raportul dintre cerere ºi ofer-
tã rãmâne echilibrat, dacã ne uitãm
la evoluþia ratelor de neocupare din

ultimii ani.
Cele mai atractive segmente

rãmân în continuare birourile ºi in-
dustrialul, pe fondul cererii semnifi-
cative ºi oportunitãþilor oferite de
pieþe ºi zone care nu sunt deservite
de spaþii moderne.

Piaþa imobiliarã
localã a atras, în
ultimii cinci ani, peste
20 de investitori noi
din toate colþurile
lumii

Piaþa imobiliarã localã a atras, în
ultimii cinci ani, peste 20 de investi-
tori noi din toate colþurile lumii, cei
mai activi dintre aceºtia realizând
achiziþii cu o valoare cumulatã de
circa 1,5 miliarde euro, potrivit da-
telor companiei de consultanþã
imobiliarã Cushman & Wakefield
Echinox.

Prin achiziþiile realizate ºi activele
prospectate, aceºti investitori au
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crescut competiþia pentru cele mai
bune active disponibile pe piaþã,
contribuind la o uºoarã reducere a
randamentelor investiþionale, pro-
ces ce este de aºteptat sã continue
ºi în urmãtoarele trimestre.

Din punct de vedere al volumelor
investite, cei mai activi jucãtori noi
din piaþa imobiliarã localã au fost,
în ultimii cinci ani, grupurile MAS
Real Estate, Atterbury ºi Lion's
Head Investments, cu acþionariat
sud-african, Cerberus, Morgan

Stanley ºi White Star din Statele
Unite ale Americii, respectiv GIC
(Singapore) ºi CIC (China). Din Eu-
ropa, piaþa localã a atras investitori
noi în special din regiune, din þãri
precum Cehia (PPF Real Estate) ºi
Ungaria (Indotek).

Analizând achiziþiile companiilor
care aveau deja prezenþã pe piaþa
localã, cele mai mari achiziþii au fost
realizate de NEPI Rockcastle, CTP ºi
Globalworth, liderii segmentelor de
Retail, Industrial ºi Office din punct

de vedere al activelor aflate în por-
tofoliu, alãturi de grupul local De-
deman, liderul pieþei de bricolaj,
care prin douã achiziþii a devenit un
jucãtor semnificativ pe piaþa de
birouri din Bucureºti ºi Cluj, mai
spun sursele citate.

Tim Wilkinson, Partener, Capital
Markets, Cushman & Wakefield
Echinox, a subliniat: "În timp ce în
Polonia, Cehia ºi Ungaria observãm
tranzacþii care stabilesc noi yield-uri
record, randamentele din România
încã nu au înregistrat o tendinþã
semnificativã de comprimare. Sunt
semnale evidente cã pentru cele
mai bune active cu un preþ sub 50
de milioane de euro randamentele
încep sã se stabilizeze sub nivelul
de 7% ºi ne aºteptãm ca aceastã
tendinþã sã fie urmatã în urmãtoa-
rele 12 luni ºi de activele mari, nou
livrate, cu valori de peste 100 de
milioane de euro. Aceastã evoluþie
stabilã ºi volatilitatea redusã reflec-
tã un nou nivel de maturitate al
pieþei locale, oferind investitorilor o
marjã suplimentarã atractivã

comparativ cu alte pieþe din
Europa Centralã ºi de Est".

Per total, în perioada 2015 - 2019,
au fost înregistrate 137 de tranzac-
þii cu o valoare cumulatã de aproxi-
mativ 4,2 miliarde euro, valoarea
medie a tranzacþiei fiind de peste
30 de milioane de euro. Cele mai
tranzacþionate proprietãþi au fost
imobilele de birouri, cu un volum
de aproape 1,8 miliarde de euro ºi
o cotã de 43% din total, fiind urma-
te de spaþiile comerciale, cu o cotã
de 30%, respectiv spaþiile industria-
le (20%).

Circa 67% din volumul investit a
fost direcþionat cãtre proprietãþi si-
tuate în Bucureºti, urmãtoarea pia-
þã ca atractivitate fiind Cluj-Napoca,
cu o pondere de circa 7% din
activitatea tranzacþionalã.
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Investiþie MAS Real Estate


