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O1.

Kluczowe
wnioski

1 Pandemia zmienita sposob w jaki Zachodniej niskie poziomy absorpcji
® pracujemy, choc jedynie 12% firm uwaza biurowej i wysokie pustostany powodujg
prace zdalng za nowg norme. trend konwersji obiektdw biurowych, przede
Powszechnos¢ pracy hybrydowej zmienia wszystkim na obiekty z sektora Living,
popyt na powierzchnie biurowe i sposéb w ktorym obserwowana jest duza luka
korzystania z nich. W krajach Europy podazowa.

5 Uwarunkowania planistyczne rozpoczeciem prac, podobnie jak
® nieruchomosci sg jednym z najbardziej uwarunkowania techniczne istniejgcego
istotnych aspektdéw wymagajgcych obiektu i ich kompatybilnosé
szczegodtowego zbadania przed z wymaganiami dla planowanej funkcji.
3 Polska nalezy do krajow Unii Europejskiej rozwoju budownictwa mieszkaniowego,
® o najstabiej zaspokojonych potrzebach zwtaszcza realizowanego przez firmy
mieszkaniowych i to pomimo intensywnego deweloperskie.

Na koniec 2023 roku w samej Warszawie byto
niemal 30 budynkow starszych niz 10 lat,

, . .. o Sciezka konwersji coraz czesciej jako element cyklu zycia planowanego
ktore maja pOWyzeJ 50 /o DUStOSta nu. 7‘ bedzie jedng z drog rozwazanych budynku. W takiej sytuacji ewentualny
przez inwestorow. W niektoérych proces konwersji bedzie w przysztosci
przypadkach inwestorzy uwzglednia tatwiejszy do przeprowadzenia i bardziej
mozliwos¢ przysztej konwersji juz na energooszczedny.

etapie projektowania nowej inwestycji,



02.

Przemiany
rynku biurowego

Pandemia zmienita sposéb, w jaki pracujemy (European Office Occupier Sentiment Survey, CBRE 2023).
Cho¢ jedynie 12% firm z regionu CEE uwaza prace zdalng za nowa norme, zdecydowana wiekszos¢ firm
(87%) preferuje wykorzystywanie przestrzeni biurowej w minimum 50% czasu.

Wykres 1: Deklarowana polityka dotyczaca pracy hybrydowe;j

B w petni w biurze
B w wiekszosci w biurze (+3 dni w biurze)
B réowny podziat na prace w biurze i zdalng

B w wiekszosci zdalnie (+3 dni zdalnie)

Zrédto: CEE Office Occupier Survey, 2023

W krajach Europy Zachodniej trend ten
powoduje relatywnie niski poziom absorpcji
powierzchni biurowej, ktéry w niektoérych
miastach, takich jak Amsterdam czy Londyn
byt ujemny (Srednia absorpcja z lat 2019-
2023). Atrakcyjne biura, wspierajgce dobrostan
pracownikow, stajag sie elementem strategii
pracodawcow zachecajgcym do powrotu do
pracy stacjonarnej. W przypadku starszych
zasobow pojawiajg sie pytania o ich przysztosc
i mozliwg zmiane funkcji, zwtaszcza na

funkcje z sektora Living, ktére cieszg sie
duzym popytem. Zespdt CBRE szacuje, ze
gdyby na terenie Central London wszystkie
aktualnie wolne zasoby biurowe, ktére sg

w trzecim i kolejnych cyklach najmu zostaty
przebudowane, mozna by odda¢ do uzytku

28 000 jednostek mieszkalnych (

, CBRE UK 2023).
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Na tym tle Polska pozytywnie sie wyrdznia.
Rynek biurowy w najwiekszych polskich
miastach rozwinat sie w petni po okresie
transformacji ustrojowej, a wiec na tle krajow
Zachodniej Europy jest zarowno mtody ($redni
wiek budynku biurowego w Warszawie to
15 lat, a w miastach regionalnych 11,5 roku
- znacznie nizej niz inne rynki Europy), jak
i 0 wysokiej jakosci, potwierdzonej certyfikatami.
Warszawa ma jeden z najwyzszych w Europie
udziatéw w podazy budynkoéw z certyfikatami
zréownowazonego budownictwa (w tym
BREEAM, LEED, WELL), wynoszacy niemal 70%
(

CBRE, 2023). Warszawa pozytywnie sie
wyréznia réwniez jednymi z wyzszych srednich
poziomow absorpcji wsréd rozwinietych rynkow

Europy.

Atrakcyjne biura, wspierajgce dobrostan
pracownikow, stajg sie elementem strategii
pracodawcow zachecajgcym do powrotu do pracy
stacjonarne;.



https://www.cbre.co.uk/insights/reports/european-office-occupier-sentiment-survey-2023
https://www.cbre.co.uk/insights/reports/office-to-residential-conversion-in-london-the-opportunity-challenge
https://www.cbre.co.uk/insights/reports/office-to-residential-conversion-in-london-the-opportunity-challenge
https://www.cbre.co.uk/insights/reports/office-to-residential-conversion-in-london-the-opportunity-challenge
https://www.cbre.com/insights/reports/is-sustainability-certification-in-real-estate-worth-it-2023
https://www.cbre.com/insights/reports/is-sustainability-certification-in-real-estate-worth-it-2023
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Wykres 2: Rozmiary rynku biurowego i udziat budynkéw z certyfikatami zréwnowazonego budownictwa
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Zrédto: CBRE Research

Bratystawa

Belgrad [¢

W catej Warszawie podaz powierzchni w nizszych
klasach jakosciowych estymowana jest na okoto 2,5
min mkw. powierzchni biurowej, z ktorej znaczna
czesc moze zyska¢ na modernizacji lub konwersji.

Sytuacja poszczegdlnych budynkéw jest
jednak zroznicowana. Sg lokalizacje, w ktorych
dynamika najmu zdecydowanie ostabta

w ostatnich latach, co wynika ze zmiany roli
biur. Wsréd budynkéw klasy B w Warszawie,
starszych niz 10 lat, mozna wyodrebnic takie,
ktorych jakosé i poziomy wynajecia moga
sktania¢ wtascicieli do podjecia dziatan
zwiekszajgcych wartos¢ budynku i jego
atrakcyjnos¢ dla najemcow. Na koniec 2023
roku w Warszawie byto niemal 30 budynkow

starszych niz 10 lat, ktére majg powyzej 50%

pustostanu. Co wiecej, w przypadku budynkdw,

o ktérych méwimy, znaczna czescé (49%) jest

juz przedmiotem zmian, lub te zmiany przeszta.

Tym wieksza presja na wtascicieli pozostatych
aktywow z tej grupy, aby podja¢ analogiczne

akcje i nie znalez¢ sie na marginesie rynku.

Na rynku warszawskim obecne sg takze
budynki biurowe sprzed okresu transformaciji.
Tego typu obiekty to przede wszystkim
budynki biurowe z lat 70" i 80’, ale tez np.

kamienice w centralnych rejonach miasta, czy

© 2024 CBRE 9

socrealistyczne gmachy bedace siedzibami
sektora publicznego. Wraz ze zwiekszaniem

sie podazy nowoczesnej, certyfikowanej
powierzchni biurowej, spetniajgcej szereg
wymagan z zakresu ESG, stare obiekty biurowe
wymagajg czesto nowego podejscia. W catej
Warszawie podaz powierzchni w nizszych
klasach jakosciowych estymowana jest na okoto
2,5 min mkw. powierzchni biurowej, z ktorej
znaczna czes$¢ moze zyska¢ na modernizacji lub

konwersji.

Jeszcze inaczej przedstawia sie sytuacja

w miastach regionalnych, gdzie poziom
pustostandw jest znacznie wyzszy, bardziej
tez widoczne sg zmiany preferencji najemcow.
Wykazujg oni mniejszg sktonnos¢ do
wynajmowania biur w parkach biurowych
odlegtych od centrum miast czy biur
oferujgcych jedynie podstawowe udogodnienia,
nawet w cenie ponizej srednich wartosci
rynkowych. W miastach regionalnych jest
obecnie niemal 40 budynkdw starszych niz 10

lat, ktére majg ponad 50% pustostanu.
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Wykres 3: Stopa pustostanu na gtéwnych rynkach Polski 1
L]

Zachowanie funkcji, repozycjonowanie budynku na rynku na jeden z trzech sposobow:

Wareraus — Modernizacja powierzchni wspdlnych (lobby, hole windowe), o relatywnie niewielkim zakresie

— Wiekszy zakres prac, uwzgledniajacy powierzchnie wspodlne, ale tez wymiane instalacji
$rednia dla miast regionalnych

— Kompleksowa modernizacja, uwzgledniajgca przebudowe lub wymiane istotnych elementow

L 6ds konstrukcji
Poznan
2 Konwersja funkcji czesci budynku, 3 Likwidacja dotychczasowej funkcji budynku
Tréjmiasto ® przeksztatcenie w projekt mixed-use ® poprzez konwersje lub wyburzenie.
Wroctaw

W niniejszym opracowaniu skupimy sie na sciezce konwersji budynku biurowego na aktywo z szeroko

Katowice pojetego sektora Living (gtéwnie PRS, PBSA, hotel, ale tez senior housing).
Krakéw
0% 5% 10% 15% 20% 25%
Zrédto: CBRE, 4 kw. 2023
Wtasciciel budynku wymagajacego z wtadzami miasta w celu poszerzenia dostepne;j
intensywnych dziatan poprawiajgcych infrastruktury. Czesto jednak wymagana jest
efektywnosé, moze skorzystac z réznorodnych ingerencja w sam budynek. W zaleznosci od
Sciezek. Czasem poprawienie atrakcyjnosci zakresu ingerencji mozemy wyroznic kilka
budynku moze zaleze¢ od zmiany mozliwosci/ strategii:

zagospodarowania otoczenia lub wspotpracy

Czasem poprawienie atrakcyjnosci budynku moze
zaleze¢ od zmiany zagospodarowania otoczenia lub
wspotpracy z wtadzami miasta w celu poszerzenia
dostepnej infrastruktury.
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03.

Perspektywy
rozwoju sektora
Living

Inwestorzy poszukujgcy nowych strategii Living, w ktérym popyt ma silne i trwate
dla aktywéw osiggajacych niezadowalajgce fundamenty.

wyniki czesto kierujg swojg uwage na sektor

1. Luka podazowa na rynku
mieszkaniowym

Wskazniki przeludnienia czy odsetek mieszkaniowych i to pomimo bardzo
mtodych dorostych mieszkajgcych dobrych wynikéw sektora budownictwa

z rodzicami (65,7% w 2022 roku) plasujg mieszkaniowego, zwtaszcza realizowanego
Polske wsrdd krajow Unii Europejskiej przez firmy deweloperskie.

0 najstabiej zaspokojonych potrzebach

Inwestorzy poszukujgcy nowych strategii dla
aktywow osiggajgcych niezadowalajgce wyniki czesto
kierujg swojg uwage na sektor Living, w ktorym popyt
ma silne i trwate fundamenty.

Wykres 4: Wskaznik przeludnienia w krajach
Unii Europejskiej

totwa
Rumunia
Butgaria
Polska
Chorwacja
Stowacja
Grecja
Wtochy
Litwa
Szwecja
Wegry

UE
Austria
Estonia
Czechy
Niemcy
Stowenia
Dania
Portugalia
Francja
Finlandia
Hiszpania
Belgia
Luksemburg
Irlandia
Holandia
Malta
Cypr

0 10 20 30 40 50

Wskaznik przeludnienia

Zrédto: Eurostat, 2022

Wykres 6. Odsetek os6b w wieku 18-34 lat
mieszkajacych z rodzicami

Chorwacja
Grecja
Stowacja
Portugalia
Wtochy
Hiszpania
Polska
Irlandia
Butgaria
Malta
Stowenia
Rumunia
Cypr
Wegry
totwa

UE
Luksemburg
Czechy
Litwa
Belgia
Francja
Austria
Holandia
Estonia
Niemcy
Finlandia
Dania
Szwecja

0 20 40 60 80 100

Odsetek os6b w wieku 18-34 lat, mieszkajgcych z rodzicami [%]

Zrédto: Eurostat, 2022
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Wykres 5. Liczba izb przypadajgca na jedna
osobe w krajach Unii Europejskiej

Malta
Luksemburg
Holandia
Irlandia
Belgia
Finlandia
Cypr
Hiszpania
Dania
Szwecja
Francja
Portugalia
Niemcy
UE
Stowenia
Austria
Wegry
Litwa
Estonia
Czechy
Wtochy
Grecja
Butgaria
totwa
Chorwacja
Stowacja
Rumunia
Polska

0 1 1 2 2 3

Liczba izb na osobe

Zrédto: Eurostat, 2022

Wykres 7. Nowe mieszkania na 1000 mieszkancow

Austria
Islandia
Finlandia
Luksemburg
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Francja
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totwa
Hiszpania
Wiochy
Butgaria
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Nowe mieszkana na 1000 mieszkarncéw

Zrédto: OECD, 2020 lub najnowsze dostepne dane
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Prognozy demograficzne przewidujg na zwiekszenie liczby ludnosci, co wraz

najblizsze dekady spadek liczby ludnosci z przemianami spotecznymi (malejgca wielkoscig
w Polsce, co oznacza ostabienie jednego gospodarstw domowych i rosngcg mobilnoscig

z fundamentalnych czynnikéw decydujgcych mieszkancédw) spowoduje jeszcze wiekszg presje
o wielkosci popytu. Jednak w aglomeracjach na rynku mieszkaniowym.

najwiekszych miast spodziewane jest

Mapa 1. Prognozowana zmiana liczby ludnos$ci w gminach, 2024-2035

Zmiana liczby ludnoéci do 2035

B 21%-27%
B 11%-20%
B 1%-10%
I -10%-0%
Bl 20%--11%
Bl 30%--21%

[ Granice wojewddztw

Zrédto: CBRE na podstawie prognozy GUS z 2023 roku.
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2. Ograniczenia dostepnosci mieszkan

wi

Perspe
instytu

przez ograniczong dostepnos¢ wolnych

gruntow pod inwestycje mieszkaniowe

i przez

asnosciowych

ktywy rozwoju najmu Trudnosci zaspokojenia potrzeb

cjonalnego wspierane sg réwniez mieszkaniowych na rynku wtasnosciowym
s Szansa ha przeniesienie czesci popytu do
sektora najmu instytucjonalnego.

rosnace ceny sprzedazy mieszkan.

Wykres 8. Dynamika cen ofertowych nowych mieszkan

250
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IV kw. 2013 =100

150

100
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v Il \Y% Il v Il v Il I\ Il Y Il \% Il % Il v Il \Y% Il v
2013 2014 2014 2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2019 2020 2020 2021 2021 2022 2022 2023 2023

e \Warszawa = 6 miast (gtdwne rynki poza Warszawg) === 10 miast (pozostate miasta wojewddzkie)

Zrédto: CBRE na podstawie danych NBP

Trudnosci zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych na
rynku wtasnosciowym sg szansg na przeniesienie
czesci popytu do sektora najmu instytucjonalnego.
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3. Szczegolne potrzeby na rynku

mieszkaniowym

Oproécz tradycyjnego najmu dtugoterminowego
zainteresowaniem cieszg sie rowniez rozwigzania

przeznaczone dla konkretnych grup najemcow.

Uwagi wymagajg potrzeby studentdw, ktorzy
tradycyjnie stanowili gtéwng grupe najemcow rynku
najmu. Na skutek rosngcych czynszéw i kosztow
utrzymania, coraz czesciej poszukujg bardziej
przystepnych opcji, w tym miejsc w akademikach

publicznych i prywatnych. W o$miu najwiekszych
Wykres 9. Liczba studentéw zagranicznych

120 000
100 000

80 000

Liczba studentéw zagranicznych

60 000

40 000

20 000

0
2004/2005 2006/2007 2008/2009 2010/2011

Zrédto: Study in Poland; www.studyinpoland.pl

Prognozy starzenia sie spoteczenstwa sugeruja

rowniez potrzebe zadbania o sektor budownictwa

osrodkach akademickich miejsc w akademikach
prywatnych i publicznych wystarcza obecnie zaledwie
dla niespetna 11% studentéw. Nie bez znaczenia jest
tez to, ze w najblizszych latach liczba studentéw
bedzie relatywnie stabilna, a za to przewiduje

sie dalszy dynamiczny wzrost liczby studentéw
zagranicznych, ktérzy chetnie korzystajg z oferty

prywatnych domow studenckich.

2012/2013  2014/2015  2016/2017  2018/2019  2020/2021 2022/2023

senioralnego, ktéremu uwage poswiecilismy

w raporcie Domy Seniora w Polsce.

© 2024 CBRE

4. Odbudowujacy si¢ popyt hotelowy

Bardzo atrakcyjny dla inwestorow
zainteresowanych konwersjg obiektéw

biurowych jest rowniez sektor hotelowy.

Wedtug przewidywan CBRE z raportu
European Real Estate Market Outlook 2024,

europejski sektor hotelarski i turystyczny
doswiadczy jeszcze wiekszej dynamiki

w 2024 r. niz w roku ubiegtym. Bedzie to

spowodowane wzrostem liczby podrézy
wypoczynkowych oraz ozywieniem podrézy

stuzbowych i zorganizowanych.

Rowniez w Polsce obserwujemy postepujaca
odbudowe popytu hotelowego, z liczba
noclegéw udzielonych w Polsce w 2023 roku
wyzszg niz przed pandemig i podobnym

stopniem wykorzystania pokoi hotelowych.

Wykres 10. Liczba udzielonych noclegéw w hotelach w Polsce

Udzielone noclegi (min)

17

2014 2015 2016 2017

Zrédto: GUS

Z punktu widzenia inwestoréw, wieloletnie
umowy najmu z operatorami hotelowymi,
wyrazone w euro, typowe w sektorze
hotelowym sg interesujgcy alternatywa dla
odnawialnych krétszych umoéw w sektorze
biurowym. Umowy takie stanowig istotna
przewage konwersji na aktywa hotelowe
nad konwersjg na aktywa z sektora PRS czy
PBSA. W sektorze PRS umowy zawierane
sg z wieloma indywidualnymi najemcami

i denominowane w PLN.

Dodatkows zaletg konwersji na hotel

jest najczesciej brak koniecznosci

2018

2019 2020 2021 2022 2023

zmian planistycznych (hotele moga byc¢
realizowane na dziatkach o przeznaczeniu

ustugowym w MPZP).

Z kolei przeksztatcenie projektu o wytacznej
funkcji biurowej w aktywo typu mixed-use

z komponentem hotelowym pozwala na
wykorzystanie czesci pustostanu, a zaplecze
hotelowe stanowi przy tym dodatkowg
zachete dla potencjalnych najemcow

pozostatej powierzchni biurowej.

2024


https://raport.cbrepoland.pl/domy-seniora-w-polsce-obecna-sytuacja-i-ramy-prawne-raport
https://www.cbre.com/insights/books/european-real-estate-market-outlook-2024/hotel
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O4.

Perspektywa
Inwestycyjna

Wynik aktywnosci inwestycyjnej w sektorze

nieruchomosci komercyjnych, osiggniety w Polsce

w 2023 roku, byt najnizszy od 2010 roku. Sytuacja na

polskim rynku nie byta odosobnionym przypadkiem,

poniewaz takie spadki towarzyszyty niemal

wszystkim rynkom europejskim. Przyczyng byty

gtéwnie wysokie koszty finansowania, globalna

sytuacja ekonomiczna i srodowisko wysokich

stép procentowych, przy jednoczesnie do tej pory

niskim sentymencie do sektora nieruchomosci

Wykres 11. Wolumen i liczba transakcji inwestycyjnych
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Zrédto: CBRE Research
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@ Liczba transakcji
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komercyjnych. W perspektywie 2024 roku nalezy
spodziewac sie stopniowego ozywienia aktywnosci

inwestycyjnej, szczegdlnie w drugiej potowie roku.

procentowych koszt dtugu pozostanie wyzszy niz
w latach 2021-2022. Rynek wymaga coraz wiecej
kreatywnosci w podejsciu do biznesu, a na dalszym
etapie kreatywnosci co do zapewnienia sprzedazy
budynku.
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Aktywa sektora Living znajdujg sie obecnie inwestycyjnych w sektorze akademikéw prywatnych

w centrum zainteresowania wielu inwestorow, o czym (PBSA), a 38% rozwazy rowniez inwestycje z sektora

Swiadczg wyniki European Investor Intentions Senior Living. Zainteresowanie mozliwosciami

Survey 2024. Az 28% inwestoréw jako gtowny obiekt inwestycji mieszkaniowych (BTR lub PRS) jest
zainteresowania wskazuje aktywa mieszkaniowe widoczne zaréwno w badaniu, jak i w dyskusjach

(na drugim miejscu za aktywami z sektora Z inwestorami — pomimo bardzo ograniczone;j

przemystowego i logistycznego - 34%), a 7% dostepnosci produktow w regionie.

aktywa hotelowe. Niemal potowa (49% inwestorow)

deklaruje, ze dodatkowo bedzie poszukiwac¢ szans

Wykres 12. Gtéwny obszar zainteresowania inwestycyjnego w 2024 roku

B Hotele/Resorty

B Przemyst i logistyka

M Biura

N Inne

B Mieszkania (PRS/BtR)

Przestrzenie handlowe

Zrédto: European Investor Intentions Survey, CBRE Research, grudzier 2023
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Polska ma szanse zosta¢ beneficjentem tego trendu.

Uwazana jest za atrakcyjny rynek: 24% wszystkich
europejskich inwestoréw wyrazito zainteresowanie
regionem CEE, a Polska jest rynkiem docelowym
dla 55% z nich. Znalazta sie takze na 3 miejscu

w zestawieniu krajow, w ktorych oczekiwany jest

najwyzszy zwrot z nieruchomosci (za Wielka
Brytanig i Niemcami), a Warszawa zostata uznana za
najatrakcyjniejszy kierunek inwestycyjny w regionie.
Jako jedyna stolica Europy Srodkowo-Wschodniej
znalazta sie na liscie 10 najbardziej atrakcyjnych

europejskich kierunkéw inwestycyjnych.

Tabela 1. Najbardziej atrakcyjne rynki inwestycyjne w Europie

Oczekiwania zagranicznych inwestoréw dotyczace wysokos-

ci krajowego poziomu zwrotu z nieruchomosci - ranking

1. WIELKA BRYTANIA
2. NIEMCY

3. POLSKA

4. HISZPANIA

5. HOLANDIA

6. FRANCJA

7. IRLANDIA

8. WLOCHY

9. SZWECJA

10. SZWAJCARIA

Zrédto: CBRE Research,
westorow wybierajgcych rynki poza krajem, w ktérym majg siedzibe.

Tymczasem w Polsce wcigz niewiele jest
nowoczesnych aktywdw operacyjnych z sektora
Living, ktére mogtyby trafi¢ do portfela inwestorow

(tylko 111 wszystkich obiektow operacyjnych PRS

Rynki o najwyzszym przewidywanym zainteresowaniu in-
westoréw zagranicznych
1. LONDYN

2. PARYZ

3. MADRYT

4. AMSTERDAM

5. BERLIN

6. KOPENHAGA

7. BARCELONA

8. WARSZAWA

9. SZTOKHOLM

10. DUBLIN

, Grudzien 2023. Uwzglednione zostaty jedynie odpowiedzi przedstawicieli in-

w catej Polsce, kolejne kilkadziesigt planowanych lub
w budowie, PBSA jeszcze mniej — tgcznie zaledwie
ok. 30 nowoczesnych aktywow operacyjnych na

najwiekszych rynkach akademickich).

© 2024 CBRE

1. Niska dostepnosc terenoéw

Kreowanie nowych aktywow ograniczone
jest takze przez problemy z dostepnoscia
gruntéw. O tereny przeznaczone

w miejscowym planie zagospodarowania na
cele mieszkaniowe inwestorzy sektora PRS
rywalizujg z deweloperami mieszkaniowymi
budujgcymi mieszkania na sprzedaz. Przy
tym w granicach miast dostepnos¢ terendw
zaréwno o charakterze mieszkaniowym jak

i komercyjnym jest niezadowalajgca. Trend

konwersji moze by¢ zatem rozwazany takze

w kontekscie zapobiegania rozlewaniu
sie miast, poprzez wykorzystanie terenéw
zlokalizowanych wewnatrz istniejgcej tkanki

miejskiej.

Wykorzystanie istniejgcych obiektow
biurowych, ktérych oryginalna funkcja nie
jest do utrzymania w danym miejscu, w celu
przeksztatcenia w budynki z sektora Living,
pozwoli na dostep do wiekszego wachlarza

lokalizacji i mozliwosci.
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0b.

Konwersje
a ESG

Nacisk na wymogi ESG dla nieruchomosci bedzie ESG w przedziale 6-10% (w badaniu Investor

w najblizszej przysztosci wiekszy niz w poprzednich Intentions Survey 2024 odpowiedz wybrana przez
latach zaréwno po stronie bankow, jak i inwestorow, 38% wszystkich respondentow i 45% respondentdw
ktdérzy sg sktonni zaptacic¢ premie cenowg za aktywa aktywnych w regionie CEE).

Wykres 13. Premia cenowa, ktérg inwestorzy sg w stanie zaptacic¢ za aktywo ESG (jako procent ceny
aktywa niespetniajgcego zatozen ESG)

50%

45%

40%

35%

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%
mniej niz 5% 6%-10% 1%-15% 16%-20% 20%+

Zrédto: European Investor Intentions Survey, CBRE Research, grudzien 2023

© 2024 CBRE 23

Z perspektywy ESG najlepszym rozwigzaniem jest utrzymanie istniejgcej funkciji
budynku, jako wymagajgce najmniej przeksztatcen i zuzycia energii. Jezeli jednak
obecna funkcja nie jest do utrzymania, a z otoczenia rynkowego wynika zyskownosé
realizacji innej funkcji, konwersja jest korzystniejsza z punktu widzenia ESG od

wyburzenia, ograniczajgc zuzycie energii i materiatow.

Podstawg konwersji powinno by¢ myslenie o dobrostanie koricowego uzytkownika,

ktére powinno przeniesé sie na efekt komercyjny.

Z punktu widzenia ESG najbardziej efektywne sg konwersje pokrewnych funkcji,

na przyktad hotel <-> akademik, park handlowy <-> centrum rozrywki, lub
przywroécenie oryginalnej funkgji: na przyktad kamienica mieszkalna przeksztatcona
na powierzchnie biurowe, przeksztatcona nastepnie w obiekt z mieszkaniami

na wynajem (PRS). Nie zawsze takie zmiany sg mozliwe, czesto uwarunkowania
rynkowe wymagajg bardziej radykalnej zmiany funkgji i wiekszej ingerencji w bryte
budynku.

Konwersja uwzgledniajgca zasady zréwnowazonego rozwoju powinna by¢
przeprowadzana w mozliwie najmniejszym zakresie, dgzy¢ do ograniczenia sladu
weglowego, rowniez wbudowanego. Dobrg praktyka jest wtdrne wykorzystanie

zdemontowanych elementdw, co czasem pozwala réwniez na istotne oszczednosci.

Rosnace wymogi jakie stawia taksonomia oraz wymagania funduszy co do
kryteriéw ESG sg szansg na zoptymalizowanie parametrow budynku przy konwersji.
Autentyczng dekarbonizacje mozna dokonac¢ poprzez redukcje zapotrzebowania na
energie, a podzniej wykorzystanie odnawialnych zrédet energii (OZE) na miejscu lub

na podstawie umowy zakupu energii elektrycznej z odnawialnego Zrédta energii.

Na etapie projektu przebudowy warto przeprowadzi¢ audyt dekarbonizacyjny
na bazie modelu energetycznego. Nalezy uwzgledni¢ opcje energooszczedne,
dobdr materiatéow biorgc pod uwage srodowiskowg ocene cyklu zycia (ang. life

cycle assessment, LCA), ich emisyjnos¢ lotnych zwigzkdw organicznych (ang.

volatile organic compounds, VOCs), wykorzystanie o$wietlenia okotodobowego

(zmieniajgcego sie automatycznie wraz z porg dnia), wentylacje biorgcg pod uwage

komfort cieplny i ilo$¢ swiezego powietrza, itp.

Wsréd rozwigzan, na ktére warto zwréci¢ uwage ze wzgledu na zmiany klimatyczne
(w tym wzrost $redniej temperatury), nalezy wymieni¢ dobrg ochrone przed zyskami
ciepta. W tym kontekscie trzeba rozwazy¢ zewnetrzne elementy zacieniajgce

lub wprowadzenie szkta elektrochromatycznego (pozwalajgce osiggna¢ wyzszy
komfort przy ograniczeniu kosztéw energii wydatkowanej na chtodzenie). Wzrost
temperatur zewnetrznych warto rowniez uwzglednié przy doborze urzadzen HVAC
(cieptownictwa, ogrzewnictwa, wentylacji i gazownictwa, ang. Heating, Ventilation

i Air Conditioning). Istotna jest takze automatyka budynkowa sterujgca instalacjami

HVAC oraz oswietleniem, réwniez u najemcy.
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00.

Konwersje

w praktyce rynkowej

1. Przyczyny i Sciezki realizacji konwersj

W trudnym otoczeniu rynkowym

wtasciciele nieruchomosci, w tym

fundusze inwestycyjne, napotykajg na
trudnosci w realizacji zaktadanego zwrotu

z posiadanych aktywéw. W celu poprawienia
wynikow gtéwne opcje obejmujg zwiekszenie
przychodoéw lub opracowanie strategii
szybszego wyjscia z inwestycji. W niektérych
przypadkach mozliwa jest praca na
istniejgcej funkcji budynku, w innych

otoczenie rynkowe wymaga zmiany funkgji.

Obecnie w kontaktach z inwestorami
widzimy zwtaszcza trend planow konwers;ji
obiektéw biurowych na funkcje hotelowa.
Jednym z powododw jest fakt, ze w sektorze
hotelowym mozna zabezpieczy¢ dtugg
uUmMowe najmu na rzecz operatora
hotelowego i dzieki niej zainteresowac
zakupem nieruchomosci fundusze

inwestycyjne.

Popularnosé zdobywa réwniez zakup
starszych biurowcéw przez deweloperow

mieszkaniowych, z planem wyburzenia

i realizacji na tym terenie w miare mozliwosci
mieszkan na sprzedaz lub jednostek na
wynajem (PRS, PBSA). Choc¢ scenariusz taki
mozna rowniez uznac za konwersje funkgji
danego terenu, nieruchomos¢ traktowana
jest de facto jako zabudowany grunt

inwestycyjny.

Na rynku istniejg takze przyktady zakupu
starszych nieruchomosci biurowych w celu
modernizacji przy pozostawieniu obecnej

funkciji.

Najczesciej decyzja o konwersji, modernizacji
lub wyburzeniu podejmowana jest na
podstawie analizy finansowej biznesplandw
poszczegolnych sciezek. Rzadziej decyzja
Zwigzana jest z szerszg strategig inwestora
(na przyktad wyjscia z sektora biurowego).
Wiekszos¢ z podmiotéw przedsiebiorczo
podchodzi do posiadanych aktywdw i bedzie
dywersyfikowac funkcje posiadanych
aktywow, jezeli bedzie to opcja korzystna

finansowo.

Deweloperzy i fundusze stosujgce strategie
value-add muszg obecnie poszukiwac
alternatywnych sposobdéw pozyskiwania
dziatek i projektow, ze wzgledu na
ograniczong dostepnos¢ atrakcyjnych
gruntéw. Moga wybraé jedng z dwéch

Sciezek:

e Zakup budynku z perspektywa
konwersji badZ wyburzenia po
wczesniejszym due diligence pod

typowy projekt value-add:

e Wejscie do spotki joint venture
z dotychczasowym wtascicielem

nieruchomosci. Dotychczasowy

wtasciciel wnosi wartos¢ nieruchomosci,

druga strona dostarcza kapitat i know-

how.

Realia ekonomiczne rynku powoduja, ze
czesto przy zmianie funkcji danego aktywa
najbardziej atrakcyjng droga wydaje sie
wyburzenie. Ma to miejsce zwtaszcza przy
planach realizacji budynku mieszkaniowego
Z przeznaczeniem na sprzedaz
indywidualnym nabywcom. Jednak kiedy
na danym terenie nie jest mozliwa realizacja
mieszkan na sprzedaz, wéwczas konwersja
na inne funkcje z sektora Living moze by¢

najbardziej pozadang sciezka.

Obecnie w kontaktach z inwestorami
widzimy zwtaszcza trend planow konwersji
obiektow biurowych na funkcje hotelowa.
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2. Planistyka

Przed przystapieniem do konwersji nalezy zwrécic
uwage na sytuacje formalno-prawng przedmiotowej
nieruchomosci. Waznym etapem jest sprawdzenie
obowigzujgcych dokumentéw planistycznych dla
danej dziatki. Uwarunkowania planistyczne moga
uniemozliwi¢ badz utrudnic realizacje planowanego

zamierzenia.

Obecnie podstawowym rozréznieniem jest, czy

dla danej dziatki obowigzuje miejscowy plan
zagospodarowania przestrzennego (MPZP) czy tez
nie.

Jezeli dla danego terenu obowigzuje MPZP, wéwczas
rozwazana funkcja konwersji musi by¢ zgodna

z zapisami planu. Bedzie to determinowato, czy
konwersja moze by¢ przeprowadzona na funkcje
mieszkalng, czy na funkcje zamieszkania zbiorowego,

czy bedzie niemozliwa.

Ustawa z dnia 7 lipca 2023 r. 0 zmianie ustawy o
planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym oraz
niektérych innych ustaw wprowadzita Zintegrowany
Plan Inwestycyjny. Instytucja ZPI ma sformalizowac

i uprosci¢ zmiane MPZP na wniosek inwestora.
Funkcjonowanie ZPI w praktyce musi jeszcze zostac
przetestowane przez rynek. Wczesniej zmiana
zapisdw MPZP byta mozliwa, ale proces ten zazwyczaj
byt na tyle skomplikowany i angazujgcy réoznorodne
zasoby, ze znacznie obnizat sens ekonomiczny

przedsiewziecia.

W przypadku dziatki, dla ktérej nie ma obowigzujgcego
MPZP, a pozwolenie na budowe istniejgcego obiektu
zostato pozyskane na podstawie decyzji o warunkach
zabudowy i zagospodarowania terenu (WZ), podstawg
do procesu konwersji bedzie pozyskanie nowej decyzji
WZ dla inwestycji polegajacej na zmianie sposobu
uzytkowania budynku lub jego czesci. Praktyka
rynkowa pokazuje, ze jest to droga znacznie dtuzsza

i bardziej skomplikowana od poprzedniej, ale pozwala
na wiekszg dowolnosc¢ inwestora w doborze docelowe;j

funkcji konwertowanego budynku.

Wspomniana wyzej ustawa o zmianie ustawy o
planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym
oraz niektérych innych ustawach wprowadzita plan
ogolny gminy, ktéry zastgpi dotychczasowe Studium
uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania
przestrzennego (SUIKZP). Plan ogdlny gminy bedzie
aktem prawa miejscowego. Inaczej niz ma to miejsce
obecnie, decyzje WZ bedzie mozna uzyskac jedynie
dla obszarow, wskazanych wprost w planie ogdlnym
gminy. Gminy majg czas na uchwalenie plandw

ogdlnych do korica 2025 roku.

Do korica 2025 roku obowigzuje réwniez tzw.

Lex deweloper, utatwiajgca realizacje inwestycji
mieszkaniowych na terenach bez MPZP lub nawet
wbrew zapisom MPZP (lecz zgodnie z zapisami
SUIKZP).

Waznym etapem jest sprawdzenie obowigzujgcych dokumentow
planistycznych dla danej dziatki. Uwarunkowania planistyczne moga
uniemozliwi¢ badz utrudnic realizacje planowanego zamierzenia.

Informacje zawarte w niniejszym tekscie stuzg wytacznie ogdlnym celom informacyjnym i nie powinny by¢ interpretowane jako porada prawna lub

substytut profesjonalnego doradztwa prawnego. Wszelkie kwestie prawne nalezy zawsze konsultowac z wykwalifikowanym prawnikiem.
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3. Uwarunkowania techniczne

© 2024 CBRE

Po rozpatrzeniu uwarunkowan planistycznych, kolejnym aspektem sg uwarunkowa-

nia techniczne. Istotne sg zaréwno:

e Stan techniczny konwertowanego budynku

e Uwarunkowania techniczne wymagane przepisami prawa i praktyka rynku dla planowanej funkgji.

Pod wzgledem stanu technicznego budynku, opieky konserwatora zabytkow. Konwersje takie byty

wspodtczesne technologie pozwalajg na remont bardzo wymagajace, czesto generujac jednostkowe,
i przywrocenie do uzytecznosci niemal kazdego nietypowe trudnosci.
budynku, ograniczeniem moga byc¢ jedynie konieczne

do poniesienia koszty. Nalezy przeprowadzié Z tej perspektywy konwersje biurowcéw budowanych

szczeg6iowy audyt techniczny budynku, by w drugiej potowie XX wieku, czy nawet po roku 2000,

zaskoczenia nie pojawity sie na etapie prowadzenia moga byc znacznie tatwiejsze od konwersji budynkow

prac budowlanych. zabytkowych, w tym poprzemystowych. Z drugie;j
strony, o ile budynek historyczny moze podlegac
Temat konwersji budynkéw klasy B czy nawet A ochronie konserwatorskiej, o tyle dwudziestoletniego
to temat nowy, wynikajacy przede wszystkim z biurowca nie chronig przez wyburzeniem zadne
uwarunkowan rynkowych i niedomagania bardziej przepisy, jedynie finansowa optacalnos¢ modernizaciji
komercyjnego niz technicznego. W przesztosci lub konwersji oraz ewentualnie strategia ESG
czestsze byty modernizacje i konwersje budynkéw inwestora.

historycznych, nierzadko znajdujgcych sie pod

Wsrdd kwestii technicznych, ktére mogg przysporzy¢ trudnosci inwestorowi przy planowaniu nowej funkciji,

mozna wskazac¢ przede wszystkim:

e Bezpieczenstwo przeciwpozarowe i drogi ewakuacji. W niektérych przypadkach konieczne jest utworzenie
dodatkowej klatki schodowej w budynku, co generuje znaczne koszty;

o Szerokos¢ istniejgcej elewacji nieodpowiadajgca szerokosci modutdéw hotelowych;

e Zbyt duza szerokos¢ traktu, powodujgca problemy z dostepem Swiatta stonecznego i powstanie trudnych
do wykorzystania przestrzeni;

e Mozliwos$¢ wpisania planowanej funkcji w strukture konstrukcyjng budynku.

Nalezy przeprowadzi¢ szczegotowy audyt techniczny
budynku, by zaskoczenia nie pojawity sie na etapie
prowadzenia prac budowlanych.

W przypadku istniejgcych budynkéw mozna uzyskac
indywidualne odstepstwo od niektérych wymagan
technicznych, na przyktad kompensujac je innymi
rozwigzaniami, ale jest to kwestia niezaleznej decyzji

odpowiedniego Ministra.

Z punktu widzenia architektonicznego projekt
z sektora PRS, PBSA czy Senior Housing to
podobne wyzwania. To na inwestorze spoczywa
odpowiedzialnos$¢ doboru funkcji i propozyciji

programu funkcjonalnego, cho¢ architekt moze

4. Termin konwers;j
najmu

W przypadku budynku z wieloma najemcami, po
podjeciu decyzji o konwersji umowy przedfuzane

sg tylko do planowanego terminu przebudowy.
Jezeli istnieje duze ryzyko wyjscia z budynku
gtéwnego najemcy lub wtasciciel ma wiedze o takim

planowanym wyjsciu, wowczas umowy na mniejsze

powierzchnie przedtuza sie zgodnie z terminami

przeprowadzi¢ analize chtonnosci i doradzi¢ pewne

rozwigzania na podstawie wtasnych doswiadczen.

Program funkcjonalny bedzie zatem wypadkowag
wizji inwestora, otoczenia rynkowego, uwarunkowan
planistycznych, technicznych i umiejetnosci
architekta. O dalszych losach budynku najczesciej
decyduje analiza finansowa przedsiewziecia, cho¢

wazne, ze opcja konwers;ji staje sie jedng z coraz

czesciej rozwazanych w tej analizie opcji.

a istniejace umowy

najwiekszej umowy, co pozwala na elastyczne zmiany
w catym budynku juz po opuszczeniu go przez
gtéwnego najemce. Inwestorzy, ktérzy majg w portfelu
inne nieruchomosci biurowe moga proponowac tym
najemcom relokacje do innych zarzadzanych przez

siebie budynkéw jak rowniez etapowac te rozwigzania.
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jedng z drog rozwazanych przez inwestorow.

Niektdrzy z najbardziej przewidujgcych inwestorow uwzglednig mozliwosé przysztej konwersji juz“;na etapie pro- 5
jektowania nowej inwestycji, jako element cyklu zycia planowanego budynku. W takiej sytuacji e\):?entuam\}éﬁ'roc

konwersji bedzie w przysztosci prostszy do przeprowadzenia i bardziej energooszczedny. Wowezas Jratv'yidej bed

S, W

odpowiedzie¢ na pytanie ,konwertowac czy wyburzaé?” Dzi$ czesto wygrywa jeszcze opcja wyburzenia, jec

teraz dla wielu aktywow opcja konwersji jest z wielu powoddéw najbardziej racjonalna.

Sciezka konwersji coraz czesciej bedzie SeEte
jedng z drog rozwazanych przez inwestorow.
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