
Estimãri optimiste
pe piaþa imobiliarã,
pentru acest an

C
hiar ºi într-un context macroe-
conomic fragil ºi cu o situaþie
geo-politicã destul de compli-
catã în regiune, dezvoltatorii ºi
chiriaºii au continuat sã fie acti-
vi pe piaþa imobiliarã, fapt do-

vedit atât de dinamica livrãrilor de noi
proiecte, cât ºi de nivelul cererii de spaþii
imobiliare, ne-au transmis specialiºtii de la
Cushman & Wakefield Echinox .

Aproximativ 850.000 de metri pãtraþi de
noi spaþii imobiliare moderne (birouri, spaþii
de retail, parcuri industriale ºi de logisticã)

au fost livrate la nivel naþional, pe parcursul
anului trecut. Cererea de spaþii de birouri a
consemnat un nivel record, pe piaþa indus-
trialã volumul tranzacþionat a depãºit din
nou pragul de un million de metri pãtraþi, iar
pe segmentul de retail livrãrile de proiecte
au creat condiþiile pentru deschiderea de
noi magazine ºi intrarea în premierã a unor
branduri pe piaþã localã, aratã sursele citate.

Vlad Sãftoiu, Head of Research în cadrul
companiei, ne-a spus cã cea mai mare tran-
zacþie încheiatã în 2023 a fost vânzarea de
cãtre Mitiska REIM a portofoliului sãu de

parcuri de retail din România (133.600 mp
GLA) cãtre fondul britanic de investiþii M
Core, pentru 219 milioane de euro, o tran-
zacþie de referinþã ce reprezintã un record
pentru sectorul de retail în ultimii zece ani ºi
care a marcat intrarea grupului britanic în
România. Alte tranzacþii relevante au fost
vânzarea, într-un proces de tip sale & lease
back, a portofoliului de spaþii industriale de-
þinut de FM Logistic în România, cu o supra-
faþã totalã de 98.000 mp GLA, cãtre CTP,
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pentru aproximativ 60 de milioane de euro
sau vânzarea One Herastrau Office pentru
21 milioane euro.

Singurul aspect unde s-au resimþit acut
efectele situaþiei macroeconomice, în spe-
cial ale costurilor crescute de finanþare, este
cel al investiþiilor imobiliare, investiþii ce au
înregistrat un recul important comparativ
cu 2022. România nu este singura þarã din
regiune care s-a confruntat cu aceastã situa-
þie, toate pieþele din Europa Centralã ºi de
Est consemnând contracþii severe ale volu-
melor tranzacþiilor cu active imobiliare ge-
neratoare de venit. În acest context, randa-
mentele de referinþã ale proprietãþilor imo-
biliare au înregistrat creºteri pe toate planu-
rile, în 2023.

Piata imobiliarã ºi-a menþinut atractivita-
tea în rândul chiriaºilor pe toate segmente-
le comerciale. Chiriile pe piaþa activelor ge-
neratoare de venit (birouri, industrial ºi re-
tail) au crescut, anul trecut, pe toate seg-
mentele. În cazul segmentului industrial,
chir i i le de refer inþã au ajuns la 4,70
euro/mp/lunã, în creºtere de la 4,50
euro/mp/lunã la finalul anului 2022, în
timp ce pe segmentul birourilor din Bucu-
reºti nivelul chiriei de referinþã s-a majorat
de la 20 euro/mp/lunã la 22 euro/mp/lunã.
În ceea ce priveºte centrele comerciale,
maximul chiriei a crescut cu circa 5%, pânã
la 80-85 euro/mp/lunã.

În opinia lui Vlad Sãftoiu, anul acesta ar tre-
bui sa fie unul de stabilizare pe toate palie-
rele (cerere ºi ofertã), iar presiunile legate de
costul de finantare, implementarea noului
model de lucru sau inflaþie sã se diminueze
treptat. "Din aceastã perspectivã, nu vedem
motive de îngrijorare în ceea ce priveºte po-
tenþialul de dezvoltare a acestui sector al
economiei, ci dimpotrivã, ne aºteptãm ca
cele mai bune oportunitãþi sã fie exploatate
de dezvoltatori, chiriaºi ºi investitori. Pe de
altã parte, rãmâne o necunoscutã, ºi anume
blocajul proceselor de autorizare din Bucu-
reºti, care va avea în continuare un impact
negativ asupra dezvoltãrii de noi proiecte
de birouri din oraº, cel puþin pânã se va
ajunge la o rezoluþie pe aceastã temã".

Colliers: "În zona
tranzacþiilor imobiliare,
împrumuturile vor
rãmâne pentru mulþi ani
semnificativ mai
costisitoare decât erau în
2020-2022"

Regiunea Europei Centrale ºi de Est (ECE),
cu cele ºase economii majore ale României,
Bulgariei, Cehiei, Ungariei, Poloniei ºi Slova-
ciei, rãmâne activã ºi în 2024, fiind aºteptatã
o triplare a dinamicii produsului intern brut
(PIB) în zonã, pânã la aproximativ 2,5%, faþã
de mai puþin de 1% anul trecut, previzionea-
zã consultanþii Colliers. Parcurile de retail
rãmân un motor de creºtere în regiunea
ECE, dar consultanþii Colliers vãd un interes
crescut ºi pentru mall-urile de dimensiuni
mari. De asemenea, livrãrile limitate de noi
birouri vor avea ca efect creºterea ratei de
ocupare a spaþiilor libere, în special a celor
moderne ºi conforme cu standardele ESG,
iar o altã oportunitate majorã de care Româ-
nia ºi þãrile vecine ar trebui sã profite din
plin este legatã de tendinþa de relocalizare
(re/near-shoring) a firmelor occidentale din
diverse zone ale lumii mai aproape de
"casã", pentru diversificarea riscurilor.

Deºi ritmul de creºtere va fi destul de dife-
rit de la o þarã la alta, avansul este aºteptat
sã rãmânã pozitiv în toate þãrile ECE-6, în
2024. Silviu Pop, Director CEE & Romania Re-
search la Colliers, pune creºterea anticipatã
a PIB-ului de aproximativ 2,5% pe seama
mai multor factori. Printre aceºtia se numãrã
îmbunãtãþirea situaþiei externe, fiind preco-
nizatã o redresare a zonei euro, scãderea in-
flaþiei ºi a ratelor dobânzilor faþã de vârfurile
atinse în perioada 2022-2023, precum ºi un
nivel solid al investiþiilor.

Relocãrile de operaþiuni în þãri mai apro-
piate ºi mai prietenoase, o tendinþã despre
care se vorbeºte încã din 2021 ºi 2022, au

BURSA Construcþiilor nr.1 / 2024   5

Piaþa imobiliarã

(urmare din pagina 4)

(continuare în pagina 6)

Vlad Sãftoiu, Head of Research în
cadrul Cushman & Wakefield Echi-
nox, ne-a spus cã cea mai mare
tranzacþie încheiatã în 2023 a fost
vânzarea de cãtre Mitiska REIM
a portofoliului sãu de parcuri de
retail din România (133.600 mp
GLA) cãtre fondul britanic de
investiþii M Core, pentru 219 mi-
lioane de euro, o tranzacþie de
referinþã ce reprezintã un record
pentru sectorul de retail în ultimii
zece ani ºi care a marcat intrarea
grupului britanic în România.

Andrei Vãcaru, CEE Head of Ca-
pital Markets la iO Partners, su-
bliniazã: "Anul 2024 a început
într-o notã mai optimistã, cu
prognoze de accelerare a creºte-
rii economice la nivel global, pre-
cum ºi în Europa Centralã ºi de
Est, anticipându-se o scãdere a
costurilor de împrumut ºi pe fun-
dalul unei performanþe robuste
a pieþelor bursiere".

Stocul spaþiilor imobiliare, pe segmente
Sector Stoc la nivel naþional

Industrial 7,0 milioane mp

Birouri 4,5 milioane mp

Retail 4,4 milioane mp

Sursa: Cushman & Wakefield Echinox



deveni o realitate vizibilã începând cu 2023,
dupã cum puncteazã ºi consultanþii Colliers,
menþionând cã toate þãrile din regiune au
deja investiþii semnificative în economie,
care se situeazã confortabil peste media ci-
clului precedent. Mai mult, Republica Cehã,
Polonia ºi România au înregistrat în 2023 va-
lori record ale nivelului capitalului brut inve-
stit. Aceste aspecte indicã o evoluþie poziti-
vã pe termen mediu, în condiþiile în care in-
vestiþiile de acum vor duce la angajãri, la
creºteri salariale ºi la o putere de cumpãrare
în creºtere, iar o parte din efectele favorabi-
le ar trebui sã fie vizibile încã din acest an.

În zona tranzacþiilor imobiliare, chiar dacã
se anticipeazã o eventualã scãdere a
dobânzilor la bãncile centrale majore, nu s-a
ajuns încã acolo, iar împrumuturile vor rãm-
âne pentru mulþi ani de acum înainte semni-
ficativ mai costisitoare decât erau în perioa-
da 2020-2022. În plus, existã ºi problema le-
gatã de nivelul valorilor de capital, care a
scãzut constant în ultimul an ºi jumãtate ºi,
ca atare, mulþi investitori aºteaptã o ocazie
mai bunã pentru a cumpãra, în timp ce
vânzãtorii preferã sã îºi pãstreze activele
dacã este posibil. În consecinþã, cel puþin în
prima jumãtate a lui 2024, consultanþii Col-
liers se aºteaptã la o continuare a perioadei
slabe pentru investiþii în regiunea ECE.
Totuºi, în cea de-a doua jumãtate a anului,
este posibil sã observãm o revigorare timi-
dã, în condiþiile în care ratele dobânzilor vor
scãdea în zona euro ºi în SUA începând cu
trimestrul al doilea al anului, iar activitatea
economicã se va menþine la niveluri decen-
te. Revenirea activitãþii investiþionale poate
fi susþinutã ºi de vânzãrile de active ajunse
pe piaþã în contextul unei refinanþãri dificile
a împrumuturilor.

Digitalizarea ºi tranziþia cãtre o economie
verde nu reprezintã doar oportunitãþi, ci ºi
factori cheie care influenþeazã în mod esen-
þial evoluþia sectorului imobiliar în direcþii
inovatoare ºi durabile. Dacã pânã acum di-
scuþiile despre "Inteligenþa artificialã" (AI)
s-au axat în mare parte pe potenþialul învã-
þãrii automate (machine learning), este evi-
dent cã ne îndreptãm acum cãtre aplicaþii
practice, subliniazã specialiºtii citaþi. Aceºtia
aratã cã aspecte precum AI multimodal,
care ar putea îmbunãtãþi considerabil pro-
ductivitatea, devin realitate, în timp ce solu-
þiile de birouri inteligente care faciliteazã re-
laþia dintre chiriaº ºi proprietar sunt în plinã
dezvoltare. Toate aceste aspecte ar trebui sã
sprijine regimul de lucru hibrid existent pe
piaþa birourilor. Cu toate acestea, consultan-

þii Colliers sunt de pãrere cã temerile legate
de dispariþia modelului de lucru la birou
s-au dovedit a fi mult exagerate, deoarece
majoritatea companiilor au nevoie în conti-
nuare de interacþiuni faþã în faþã cu angajaþii
lor, nu doar în regiunea ECE, ci în întreaga
lume.

În opinia celor de la Crosspoint Real Estate,
2023 a fost un an dificil pentru piaþa de inve-
stiþii imobiliare. La nivel european, datele
preliminare indicã un volum total de investi-
þii cu peste 50% mai scãzut, comparativ cu
2022. România a atras investiþii în valoare de
aproximativ 500 de milioane de euro, cu
60% mai puþin faþã de anul precedent.

Anul trecut, pe piaþa din România au fost
încheiate 23 de tranzacþii de investiþii, cu o
valoare medie de 21,5 milioane euro. Zece
dintre acestea, în valoare totalã de peste
300 milioane euro, au fost intermediate de
agenþii imobiliare, tranzacþiile directe tota-
lizând puþin peste 185 milioane euro.

Filip & Company: "2024
va fi un an atât al
provocãrilor, cât ºi al
oportunitãþilor"

Ioana Roman, partener la Filiop & Com-
pany, ºi Mihaela Ispa, counsel la aceeaºi
companie, anticipeazã faptul cã anul 2024
va fi un an atât al provocãrilor, cât ºi al opor-
tunitãþilor: "Avem în vedere alegerile la nivel
european, naþional ºi la nivelul Municipiului

Bucureºti, precum ºi alegerile din SUA, care
vor avea cu siguranþã un impact ºi asupra
Europei; aºteptãm cu mare interes intrarea
în vigoare a noului Cod al amenajãrii terito-
riului, urbanismului ºi construcþiilor, care îºi
propune sã reformeze procedura de autori-
zare a proiectelor imobiliare; de asemenea,
sperãm la mai multã predictibilitate legisla-
tivã ºi la o deschidere mai mare din partea
autoritãþilor cãtre piaþã ºi investitori. De ase-
menea, noul an vine ºi cu noi oportunitãþi -
ne referim aici la aderarea la spaþiul Schen-
gen, proiectele majore de infrastructurã
care urmeazã sã fie implementate sau iniþia-
te, confirmarea României ca un pol de stabi-
litate în regiune, existând premise de
creºtere ºi investiþie. Investitorii vor avea în
continuare un interes pentru domeniul imo-
biliar, având în vedere cã sunt diverse pro-
iecte aflate deja de ceva timp sub lupa mai
multor potenþiali cumpãrãtori de ceva
timp".

În opinia surselor citate, pentru încuraja-
rea investiþiilor suplimentare în România,
trebuie bifate trei cerinþe: simplificarea pro-
cedurii de autorizare, clarificarea ºi eficienti-
zarea planificãrii urbane ºi reducerea costu-
rilor tranzacþionale ºi administrative: "În ciu-
da obstacolelor legislative/birocratice ºi
economice existente, sunt numeroase opor-
tunitãþi de exploatat pe piaþa imobiliarã din
România ºi suntem încrezãtori cã investitorii
interesaþi de proiecte sustenabile ºi valoroa-
se vor identifica oportunitãþile potrivite pe
piaþa din România".
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Situatia geo-politicã are
mai degrabã un impact
indirect decât unul
direct asupra pieþei
imobiliare

Perspective optimiste pentru anul în curs
au ºi reprezentanþii iO Partners, care subli-
niazã cã "investiþiile totale în active imobilia-
re comerciale, cuprinzând spaþii de birouri,
retail, spaþii logistice, industriale ºi hoteluri,
în Polonia, Cehia, Ungaria, Slovacia ºi Rom-

ânia, au cumulat 5,1 miliarde euro în 2023 -
cea mai micã sumã anualã din ultimul dece-
niu". Polonia, România ºi Slovacia au înregi-
strat cea mai semnificativã scãdere în volu-
mele anuale de tranzactionare, suferind o
reducere de aproximativ 60% faþã de anul
precedent. În Cehia a existat o scãdere mai
micã, de doar 27%, în timp ce Ungaria a avut
un declin anual de 30%, conform datelor
furnizate de iO Partners în cadrul unui ra-
port lansat în colaborare cu JLL.

În 2023, investiþiile cumulate din cele cinci
þãri au scãzut cu 54% faþã de 2022. Senti-
mentul negativ a fost un fenomen global în
pieþele imobiliare comerciale, generat de
condiþii financiare restrictive ºi perspective
economice incerte. Inflaþia persistentã, co-
sturile ridicate ale capitalului, împreunã cu
ratele mai mari de neocupare ºi o majorare
mai lentã a chiriilor, au determinat o
creºtere a precauþiei în rândul tuturor parti-
cipanþilor de pe piaþã, inclusiv a creditorilor,
vânzãtorilor ºi cumpãrãtorilor, conducând
la o restrângere semnificativã a lichiditãþii,
susþin reprezentanþii iO Partners.

România a înregistrat o contracþie accen-
tuatã în activitatea de investiþii pentru toate
clasele de active, inclusiv o reducere a nu-
mãrului ºi dimensiunii tranzacþiilor. Este
totuºi important de menþionat cã piaþa rom-
âneascã a avut o performanþã excepþionalã
în 2022, atingând un nivel record de 1,2 mi-

liarde de euro ºi stabilind, astfel, un nivel de
referinþã ridicat pentru comparaþia anualã.
Cu toate acestea, România se remarcã prin
realizarea celei mai mari tranzacþii din regiu-
ne, respectiv achiziþia portofoliului de 25 de
parcuri comerciale ale Mitiska REIM de catre
LCP, o tranzacþie intermediatã cu succes de
echipa de Capital Markets a iO Partners.

"În România, volumul de investiþii imobi-
liare a fost de aproximativ 500 de milioane
de euro în 2023, o scãdere de 47% faþã de
media ultimilor cinci ani. Interesul pentru
sectorul de retail a revenit în 2023, repre-
zentând 58% din acest volum, o tendinþã
care anticipãm cã va continua. Numãrul de
tranzacþii, de peste 5 milioane de euro
încheiate în România în 2023, a scãzut cu o
treime ºi a ajuns la 24. În plus, dimensiunea
medie a tranzacþiilor a ajuns la 20,7 milioane
de euro, înregistrând o scãdere de aproxi-
mativ 40%. Investitorii locali au fost respon-
sabili doar pentru 23% din volumul de inve-
stiþii", a menþionat Andrei Drosu, Senior
Consultant la iO Partners.

O tendinþã observatã în 2023 a fost lipsa
tranzacþiilor mari - cele care depãºesc pra-
gul de 100 de milioane de euro, ceea ce a
afectat semnificativ volumele anuale de
tranzacþii. În contextul unei lichiditãþi sem-
nificativ reduse ºi a condiþiilor dificile de fi-
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Anul trecut, pe piaþa din
România au fost încheiate
23 de tranzacþii de investiþii,
cu o valoare medie de 21,5
milioane euro. Zece dintre
acestea, în valoare totalã de
peste 300 milioane euro, au
fost intermediate de agenþii
imobiliare, tranzacþiile
directe totalizând puþin
peste 185 milioane euro.



nanþare, s-a observat o rapidã recalibrare a
preþurilor în toate categoriile de active imo-
biliare comerciale din regiune. Randamen-
tele prime au înregistrat modificãri anuale
cuprinse între 50 ºi 100 de puncte de bazã în
aproape fiecare categorie de active ºi, în
opinia consultanþilor imobiliari, au atins
deja sau sunt aproape de a atinge nivelul
maxim din acest ciclu.

Dacã ne îndreptãm atenþia cãtre Polonia,
cea mai mare piaþã din regiune, remarcãm
faptul cã a experimentat ºi cel mai semnifi-
cativ recul, atingând cel mai scãzut nivel din
2009, cu un volum total de tranzacþii de
aproximativ 2 miliarde de euro. Sectorul in-
dustrial a dominat, cu 967 de milioane de
euro, cea mai importantã tranzacþie fiind
achiziþia istoricã a NREP, care a preluat o
participaþie de 80% în 7R.

Cel mai probabil, anul 2024 va fi similar
comparativ cu 2023 în privinþa cererii pe seg-
mentul de spaþii de birouri ºi cel de spaþii in-
dustriale, conform specialiºtilor din piaþã.

Andrei Vãcaru, CEE Head of Capital Mar-
kets la iO Partners, subliniazã: "Anul 2024 a
început într-o notã mai optimistã, cu pro-
gnoze de accelerare a creºterii economice la
nivel global, precum ºi în Europa Centralã ºi

de Est, anticipându-se o scãdere a costurilor
de împrumut ºi pe fundalul unei performan-
þe robuste a pieþelor bursiere. Acest lucru se
reflectã ºi într-o activitate tranzacþionalã
mai intensã pe piaþa imobiliarã la începutul
anului. Prin urmare, ne aºteptãm la mai mul-
tã lichiditate ºi la apariþia unor noi repere de
preþ care ar trebui sã reducã diferenþa dintre
aºteptãrile vânzãtorilor ºi ale cumpãrãtori-
lor".

Pe segmental spaþiilor de birouri din Bucu-
reºti, specialiºtii se aºteaptã la o creºtere
punctualã a ratei de neocupare, pe fondul
redimensionãrii spaþiilor chiriaºilor existen-
þi, ceea ce va aduce spaþii suplimentare în
piaþã, urmatã de o perioadã de reducere
progresivã a ratei de neocupare, pe fondul
livrãrilor foarte reduse din urmãtorii doi ani.
Pe piaþa spaþiilor industriale, cererea ºi ofer-
ta vor fi cel mai probabil echilibrate, în 2024,
iar dezvoltatorii îºi vor calibra livrãrile de
spaþii noi în funcþie contractele de pre-închi-
riere securizate. Sursele citate estimeazã
mai puþine livrãri speculative (fãrã pre-închi-
rieri). Pe piaþa rezidenþialã este previzionatã
o contracþie a cererii în prima jumãtate a
anului 2024, ca efect al noilor modificãri fi-
scale aplicate începând cu ianuarie 2024
(creºterea cotei reduse de TVA ºi creºterea
taxelor pe tranzacþii). Uºoare îmbunãtãþiri ar

putea sã aparã în a doua jumãtate a anului,
pe fondul diminuãrii inflaþiei ºi implicit a
dobânzilor bancare.

Consultanþii citaþi susþin cã situatia
geo-politicã nu are neaparat un impact di-
rect pe piaþa imobiliarã, ci mai degrabã indi-
rect, de exemplu prin inflaþia ridicatã ºi
dobânzile bancare mai restrictive, care des-
curajeazã investiþiile ºi extinderea compa-
niilor.

Piaþa prezintã inflexiuni, perioade cu cere-
re în creºtere sau în scãdere. "Nu conside-
rãm cã la momentul de faþã avem o crizã în
imobiliare, în condiþiile în care avem volume
de tranzacþionare semnificative pe toate
segmentele", conchid specialiºtii în dome-
niu.
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Pe piaþa rezidenþialã este
previzionatã o contracþie a
cererii în prima jumãtate a
anului 2024, ca efect al
noilor modificãri fiscale
aplicate începând cu
ianuarie 2024 (creºterea
cotei reduse de TVA ºi
creºterea taxelor pe
tranzacþii). Uºoare
îmbunãtãþiri ar putea sã
aparã în a doua jumãtate a
anului, pe fondul diminuãrii
inflaþiei ºi implicit a
dobânzilor bancare.


