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Rynek biurowy

Warszawa, z facznymi zasobami 4,12 min m? powierzchni
biurowej, pozostaje najbardziej rozwinietym rynkiem
biurowym w Polsce. Na koniec 2013 roku powierzchnia
biurowa przeznaczona na wynajem byta szacowana na

3,44 min m?, natomiast pozostate 680.000 m? to powierzchnia
przeznaczona na potrzeby wtascicieli budynkow.

W 2013 roku oddano do uzytku 17 budynkdéw biurowych, ktore
powiekszyty zasoby stotecznego rynku o 294.000 m? nowoczesnej
powierzchni biurowej. W poréwnaniu z 2012 rokiem wolumen
nowej podazy byt wiekszy o 13%. Do najwiekszych projektow
ukonczonych w minionym roku naleza: Konstruktorska Business
Center (48.000 m?, HB Reavis), Miasteczko Orange (43.700 m?,
Bouygues Immobilier) oraz T-Mobile Office Park (40.000 m?,
Ghelamco).

Na koniec grudnia 2013 roku podaz w budowie osiggneta
nienotowany dotychczas poziom - w fazie realizacji
zidentyfikowano okoto 721.000 m? powierzchni biurowej. Realizacja
okoto 44% tej powierzchni powinna zosta¢ ukonczona w 2014
roku, okoto 29% planowane jest na 2015 rok, natomiast pozostate
27% powinno by¢ dostarczone na rynek w 2016 i kolejnych latach.

Wzmozonej aktywnos$ci deweloperéw towarzyszyt ozywiony
popyt obserwowany w sektorze biurowym, co znalazto
odzwierciedlenie w liczbie zawartych transakcji. W 2013 roku
podpisano umowy najmu okoto 633.600 m? powierzchni biurowej,
co w poréwnaniu z bardzo dobrym pod tym wzgledem 2012
rokiem stanowi wzrost wolumenu transakcji o 4%. Roczna
absorpcja netto wyniosta 191.000 m? i osiagneta najwyzszy
poziom od 5 lat. W strukturze najmu przewazaty nowe transakcje
- 41%. Renegocjacje uméw oraz umowy typu pre-let stanowity
odpowiednio 29% i 24%, pozostate 6% przypadto na ekspansje
najemcéw.

Znaczaca ilo$¢ nowej podazy oddanej do uzytkowania w

2013 roku przyczynita sie do wzrostu wskaznika pustostanow.
Tendencja wzrostowa obserwowana jest juz od dwoch lat.

W IV kwartale 2013 roku wskaznik ten wynidst 12,7% i byt
wyzszy o 2 pp. w stosunku do konca 2012 roku. W grudniu 2013
roku ponad 438.000 m? powierzchni biurowej w Warszawie
pozostawato dostepne na wynajem. Poziom pustostandéw w
budynkach zlokalizowanych w Centralnym Obszarze Biznesu

byt réwny 12,5%, natomiast w lokalizacjach poza centrum

wyniodst 12,8%. Majac na uwadze niski poziom przednajmu

w budynkach znajdujacych sie aktualnie w trakcie budowy,
mozna oczekiwa¢ wzrostu wskaznika niewynajetej powierzchni
w 2014 roku. Zgodnie z przeprowadzong przez Knight Frank
prognoza, uwzgledniajaca srednig absorpcje netto z minionych
dwaoch lat oraz nowa podaz przyjeta wedtug harmonogramow
deweloperéw, na koniec 2014 roku wskaznik pustostanéw

w Warszawie powinien wzrosna¢ do ponad 15%.

Wywotawcze stawki czynszédw w projektach znajdujacych sie

w Centralnym Obszarze Biznesu zawierajg sie w przedziale

16-26 EUR/m?/miesiagc, podczas gdy czynsze poza centrum
miasta ksztattuja sie na poziomie od 11 do 18 EUR/m?/miesiac.
Ze wzgledu na duza ilo$¢ dostepnej powierzchni w istniejacych
budynkach, jak i realizowanych projektach, warszawski rynek jest
aktualnie rynkiem najemcy, co znajduje odzwierciedlenie

w wiekszej elastycznosci wtascicieli w negocjacjach oraz spadku
efektywnych stawek czynszéw. W konsekwencji, aktualnie sa one
nizsze o ok. 25-30% od stawek wywotawczych.

Rynek inwestycyjny

W 2013 roku w Warszawie nabywcow znalazty nieruchomosci
biurowe o tacznej wartosci 909,8 min EUR, czyli jedynie

0 8 mIn EUR mniegj niz w roku 2012. Wysoka aktywnos¢
inwestoréw zostata odnotowana takze w innych segmentach
rynku nieruchomosci inwestycyjnych. Skumulowana wartos¢
projektéw sprzedanych w Polsce w 2013 roku wyniosta ponad
3 mld EUR.

W IV kw. 2013 roku wartos¢ transakgcji na biurowym rynku
inwestycyjnym w Warszawie wyniosta 232 min EUR. Najwieksza
transakcja na stotecznym rynku byt zakup portfelowy, w ramach
ktérego austriacki fundusz inwestycyjny CA Immobilien Anlagen
AG przejat 49% udziatéw w portfelu nieruchomosci ,P1" (AXA
Investment Managers Deutschland GmbH 49). Wartos¢ catej
transakcji opiewata na kwote 137 min EUR. Wsréd nieruchomosci
przejetych przez CA Immobilien znajduja sie: Sienna Center, Saski
Crescent, Saski Point, Warsaw Towers oraz budynek biurowy przy
ul. Bitwy Warszawskiej. Drugim najbardziej aktywnym inwestorem
byt niemiecki fundusz IVG, ktoéry zakupit dwie nieruchomosci

w centrum Warszawy o tgcznej wartosci ok. 70 min EUR: Le Palais
oraz Feniks.

W Warszawie stopy kapitalizacji za obiekty biurowe o najwyzszym
standardzie utrzymuja sie na poziomie 6,00% - 6,25%.



Nowa podaz, absorpcja netto oraz poziom pustostanow w
Warszawie (IV kw. 2013) / New supply, net absorption and
vacancy rate in Warsaw (Q4 2013)
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Podaz w budowie wedtug lokalizacji (IV kw. 2013) / Supply under
construction by location (Q4 2013)

Wywotawcze stawki czynszu w Warszawie (IV kw. 2013)/ Asking
rents of office space in Warsaw (Q4 2013)
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* Absorpcja netto jest to r6znica pomiedzy wolng powierzchnig w okresie poprzednim, a ta w okresie biezgcym powiekszona o ilo3¢ powierzchni najmu brutto oddang w danym okresie. / Net absorption
is the net change in vacant space between the last measurement period and the current measurement period taking into consideration newly constructed office space during the same period.

** Popyt brutto obejmuje nowe umowy (fgcznie zumowami typu pre-lef), renegocjacje oraz ekspansje najemcdw. / Gross take-up includes new agreements (including pre-let), renewals and expansions.




Office Market

With a total modern office stock of approximately 4.12 million
sq m, Warsaw remains the most mature office market in Poland.
At the end of 2013 rentable office space amounted to 3.44
million sq m, while approximately 680,000 sq m remains
owner-occupied stock.

Over the course of the 2013 seventeen office buildings were
completed, supplying over 294,000 sq m of leasable space, some
13% up when compared to new supply completed in 2012.

The largest new projects delivered to the Warsaw office market
include: Konstruktorska Business Center (48,000 sq m, HB Reavis),
Miasteczko Orange (43,700 sq m, Bouygues Immobilier) and
T-Mobile Office Park (40,000 sq m, Ghelamco).

In December 2013 an unparalleled amount of office accommodation,

approximately 721,000 sq m, was identified at the construction
stage in Warsaw. Over 44% of this volume is due to be completed
by the end of 2014, some 29% is scheduled for delivery in 2015
while the remaining 27% will be introduced to the market in 2016
and later.

Robust developers’ activity was accompanied by strong demand
in the office sector, confirmed by the number of signed
transactions. In 2013 the volume of signed agreements reached
a record level of 633,600 sq m an increase of 4% when compared
to the high levels of take-up 2012. In 2013 net absorption
amounted to 191,000 sq m and reached the highest level for

the past 5 years. New transactions constituted 41% of the total
leased space, while renewals and pre-let agreements accounted
for 29% and 24% respectively. Some 6% of all transactions were
expansions.

The significant new supply completed in 2013 triggered an
increase in vacancy rate, an upward trend observed for the last

2 years. In Q4 2013 the vacancy rate, which increased by 2 pp.
compared to the end of 2012, accounted for 12.7%. In December
2013 over 438,000 sq m of office stock was available for lease in
Warsaw. The vacancy rate in buildings located in the CBD reached
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a level of 12.5%, while the rate outside the city centre amounted
to 12.8%. Due to the limited volume of space leased in the newly-
constructed projects, the vacancy rate is expected to increase
further in 2014. In accordance with estimates by Knight Frank,
which assumed average net absorption in line with the last 2 years
and new supply according to developers schedules, at the end of
2014 the vacancy rate in Warsaw is expected to exceed 15%.

Asking rents in buildings situated within the Central Business
District ranged between EUR 16-26/sq m/month while office space
in non central locations was priced at EUR 11-18/sq m/month.
Owing to the abundance of office space available for lease in
existing schemes, as well as a solid development pipeline,

the local market is currently favouring the tenant, which is
reflected in landlords’ increasing flexibility and subsequent
downward pressure on effective rents. Consequently, effective
rents are currently some 25-30% below the asking level.

Investment Market

The total volume of office transactions concluded in 2013
amounted to EUR 909.8 million, a decrease of only EUR 8 million
when compared to 2012. High levels of investor activity was
observed in all segments of the real estate investment market with
the cumulated volume of properties sold in 2013 exceeding

EUR 3 billion in Poland.

In Q4 2013, investment volume in Warsaw reached EUR 232
million. The largest purchase agreement was the acquisition

of the remaining 49% stake in the "P1" Portfolio signed between
Austrian investment fund CA Immobilien Anlagen AG and AXA
Investment Managers Deutschland GmbH 49. The total value

of the transaction was estimated at EUR 137 million. The portfolio
comprises the Sienna Center, Saski Crescent, Saski Point, Warsaw
Towers and Bitwy Warszawskiej Business Center office properties.
German fund IVG was the second most active investor, with a EUR
70 million purchase of two office buildings in the Warsaw city
centre: Le Palais and Feniks.

In Warsaw prime office yields range from 6.00 - 6.25%.
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