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Rynek nieruchomosci biurowych 1920

® 1920 charakteryzowat sie niskq podazq, stosunkowo wysokq absorpcjq,
wysokim popytem brutto, malejgcymi pustostanami oraz stabilnymi czynsza-
mi. Koniec kwartatu przyniést opuszczenie biurowcow przez znaczng czesé
pracownikow, co moze mie¢ gtebokie i dtugotrwate skutki dla rynku biurowe-

go.

eNa koniec 1920 zasoby nowoczesnej pow. biurowej w kraju wyniosty blisko
11,1 min m2. Nowa podaz w 1920 w kraju (87 tys. m2) byta najnizsza od 1q12
i koncentrowata sie na rynkach regionalnych. Niska nowa podaz tylko w nie-
wielkim stopniu zwigzana byta z epidemiq koronawirusa.

e Nowa podaz bedzie wzrastaé, osiggajgc bardzo wysokie poziomy w catym
2020 (874 tys. m2), a zwkaszcza w 2021 (976 tys. m2). W wyniku epidemii czes¢
projektow w realizacji zostanie op6zniona, a powyzsze szacunki prawdopo-
dobnie zostang zrewidowane w dét. W najblizszych kwartatach ekspansja poda-
zy bedzie najbardziej widoczna w stolicy.

e W roku 2022 oraz pézniejszych latach przewidujemy radykalne organicznie
podazy, bedzie to zauwazalne zwtaszcza w stolicy.

* 1920 byt ostatnim kwartatem z relatywnie zdrowym poziomem absorpcji (86
tys. m2) w stosunku do wzrostu zasobow. Rowniez popyt brutto byt bardzo
wysoki, jak na pierwszy kwartat roku. Dobry stopien przednajmu budynkéw
wchodzqcych na rynek bedzie, mimo reakcji na epidemie Covid-19, utrzymy-
wat nominalny poziom absorpcji na dosy¢ wysokim poziomie. Popyt brutto
ograniczony zostanie radykalnie, podobnie bedzie z rynkiem podnajmu.

e Bezprecedensowo mocne upowszechnianie pracy zdalnej bedzie miato po-
tencjalnie dtugoterminowe oraz gteboko negatywne skutki dla rynku najmu.
Szacuje sig, ze w potowie czerwca 2020 tylko okoto 30% pracownikéw $wiadczy-
to prace z biur swoich pracodawcow.

e Na koniec 1920 $redni wspotczynnik pustostanow w kraju (8,44%) pozostawat
wyraznie ponizej $redniej z ostatnich 4 lat (10,77%), spadajgc r/r o 77 pb,
a w ujeciu kw/kw o 22 pb. Spadek wspotczynnika pustostanow byt najbardziej
wyrazny w stolicy. 1q20 byt w naszej ocenie ostatnim kwartatem malejgcych
pustostanéw. W kolejnych kwartatach wzros$nie podaz oraz widoczne bedq
pierwsze efekty pandemii.

e Najbardziej narazone na rosngce pustostany bedq miasta regionalne
(zwtaszcza Krakow oraz Trojmiasto). Sytuacja w stolicy pozostanie nieco lepsza.
Przewidujemy, Ze problem niskiej absorpcji oraz rosngcych pustostanéw moze
by¢ widoczny na rynku nawet do konca cyklu renegocjacji obecnie istniejg-
cych umow (okoto 5 lat).

e Mimo pandemii, zarébwno w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym czynsze efektyw-
ne na rynkach regionalnych oraz w stolicy pozostawaty stabilne.

e Przewidujemy, ze wraz z narastajgcymi pustostanami czynsze bedq pod
rosngcq presjq. Przebieg spadkéw czynszéw bedzie prawdopodobnie tagodny,
ale rozciggniety w czasie.
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Najwazniejsze wskazniki - Warszawa
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Zrodto: Colliers International Polska, PwC.

Najwazniejsze wskazniki - rynki regional-
ne
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Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej
na rynkach regionalnych
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Zrodto: Colliers International Polska, PwC. Zrodto: Colliers International Polska.
W 1920 podaz nowych powierzchni w kraju byta najnizsza w poréwnaniu z ja- Udany poczqgtek 2020 zakonczony
kimkolwiek kwartatem z ostatnich 8 lat. Niskiej nowej podazy towarzyszyta bezprecedensowym  opuszczeniem
stosunkowo wysoka absorpcja, bardzo dobry popyt brutto, spadajgce pusto- biur przez pracownikow.

stany oraz stabilne czynsze. Jezeli wiekszo$¢ 1920 mozna uzna¢ za bardzo uda-
ny, to koniec kwartatu przynidst trzesienie ziemi w postaci opuszczenia biur
przez wiekszo$¢ pracownikéw. Utrzymanie tej sytuacji poza okres pandemii
moze mie¢ gtebokie, dlugotrwate i negatywne skutki dla rynku biurowego.

Pod koniec 1920 zasobg' nowoczesnej pow. biurowej Yv'!<raju wyniosty blisko W 1920 podaz kwartalna koncentro-
11,1 min m2. Nowa podaz w 1q20 (87 tys. m?) byta najnizsza od 1912 oraz na wata sie na rynkach regionalnych
poziomie wyraznie nizszym niz $rednia za pierwsze kwartaty lat 2016-2019 i byta najnizsza od 2012.

(165 tys.m?). Podaz koncentrowata sie na rynkach regionalnych (80 tys. m?),

w stolicy wyniosta ponizej 7 tys. m2.

Mimo epidemii, nowa podaz w kolejnych kwartatach bedzie stopniowo wzrasta¢, Nowa podaz bedzie rosngé w stolicy
zdecydowana wiekszo$¢ projektow w budowie nie zostata wstrzymana. W catym do konca 2021, jednoczesnie nie-
2020 podaz wyniesie ok. 874 tys. m? (wzrost o ok. 23% r/r), osiggajqc 976 min m2 znacznie spadajgc w regionach.

w 2021. Wzrost w latach 2020-2021 nastgpi w Warszawie przy nieznacznym

spadku na rynkach regionalnych.

Nowoczesna powierzchnia biurowa - zasoby oraz nowa podaz

Nowa podaz Nowa podaz  Nowa podaz  Nowa podaz (4q  Nowa podaz $rednio

Zasoby 1920 Nowa podaz Nowa podaz  dynamika r/r (4q skum) (4q skum)  skum) dynamika  rcznie 2q20-4q21
(m2) 1920 (m2) 1919 (m2) (%) 1920 (m2) 1919 (m2) r/r (%) (m2) (P)
1455 269 46 091 148 391 172793 159 429

1186 063 11242 144 280 121254 75086

838 553 0 15 000 -100,0 46 110 46 500 -0,8 127143

547989 19 635 0 29525 32626 -9,5 59 429

528 281 0 2282 -100,0 58 391 36 148 615 65 543

580117 15310 46 080 -66,8 57416 67223 -14,6 30514

Rynki regionalne dominujgce 5136 272 79 835 120 695 -33,9 484113 476 544 1,6 517 143
180 787 0 1460 -100,0 21672 3860 4615 4571

186 980 0 0 0 25354 -100,0 17143

Rynki regionalne drugorzedne 367 767 0 1460 -100,0 21672 29214 -25,8 21714
Rynki regionalne ogotem 5 504 040 79 835 122155 -34,6 505 785 505 758 0,0 538 857
Warszawa (CBD) 2189073 6700 18713 -64,2 43 883 133 706 -67,2 372 000

Warszawa (NCL) 3399 436 0 1490 -100,0 104 777 95508 9,7 97143

Warszawa 5588 509 6700 20203 -66,8 148 660 229214 -35,1 469 143
Warszawa + dominujqce rynki regionalne 10724 781 86 535 140 898 -38,6 632773 705 758 -10,3 986 286
Ogotem 11092 549 86 535 142 358 -39,2 654 445 734972 -11,0 1008 000

Zrédto: Colliers International Polska.
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Nowa podaz powierzchni biurowej Nowa podaz powierzchni biurowej (4q skum.)
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
W Warszawie nowa podaz wzro$nie zdecydowanie do rekordowych okoto 420
tys. m2 w 2020 (z 162 tys. m? w 2019) oraz 407 tys. m? w 2021. W wyniku zwiq- W Warszawie nastgpi wzrost nowej
zanych z Covid-19 opo6znien na placach budowy cze$¢ nowej podazy zostanie podazy w 2h20 - 2021, po czym podaz
przeniesiona z 2020 na 2021. Epidemia rowniez w regionach spowoduje niewielkie znaczqco sie skurczy, rowniez na ryn-
rewizie w dot prognoz podazy. Po 2021 nowa podai, zwlaszcza kach regionalnych.
w stolicy, zdecydowanie sie obnizy. Plany inwestycyjne stotecznych deweloperow
z konca 2019 wskazywaty, ze bedzie to trend co najmniej kilkuletni. Obecnie te
plany bedq dalej rewidowane w dét.
W 1920 kwartalna absorpcja w kraju wyniosta 86 tys. m?, byt to wynik lepszy
0 45% r/r, lecz stabszy o 25 tys. m? w poréwnaniu ze $redniq z lat 2016/19. . .
. R . . . Relatywnie wysoka absorpcja oraz
Absorpcja, podobnie jak i nowa podaz, koncentrowata si¢ na rynkach regional- popyt brutto w 1q20.
nych. W 1q20 popyt brutto (360 tys. m2) byt na bardzo wysokim poziomie jak na
1 kw. roku (najwiecej od 1q17).
W naszej ocenie 1q20 byt ostatnim kwartatem z relatywnie zdrowym poziomem
absorpcji w stosunku do wzrostu zasobow. Wysoki stopien przednajmu obiektow 1920 byt prawdopodobnie ostatnim
wchodzqgcych na rynek w nastepnych kwartatach powinien nominalnie utrzyma¢ kwartatem ze zdrowym poziomem
poziom absorpcji na dosy¢ wysokim poziomie do kofica 2020, od 2q20 widoczne absorpcji.

bedq juz negatywne skutki epidemii. Wystepowa¢ jednocze$nie bedq rosngce
problemy z wynajeciem obecnych wakatéw oraz budynkéw wprowadzanych na
rynek.

Nowoczesna powierzchnia biurowa - pustostany, absorpcja, czynsze

Wspotczynik Wspotczynik Wspotczynik Absorpcja (4q  Absorpcja (4q Czynsze Czynsze

pustostanow pustostanow pustostanow Absorpcja 1920 Absorpcja skum) 1920 skum) 1919 efektywne efektywne
1920 (%) 4919 (%) 1919 (%) ()] 1919 (m2) (m2) (m2) (EUR) dynamika r/r

Krakow 10,74 10,11 45 259 22122 137 994 146 145 14,20 0,0

Wroctaw 12,50 8,48 51788 16 766 70 565 110 730 13,50 0,0

Trojmiasto 4,86 543 6 544 18 997 57 242 60 834 14,50 0,0

Katowice b 5,62 8,79 15096 78 40138 53878 13,50 0,0

£6dz 11,21 7,03 -766 9819 30 281 42239 12,50 0,0

Poznan 10,81 15,83 1533 -2299 63 225 25977 14,75 0,0
Rynki regionalne dominujgce 9,70 9,14 73454 65 483 399 444 439 803
584 6,77 -4 146 -1293 16 111 5868
9,25 14,78 -574 1283 7442 23910
Rynki regionalne drugorzedne 7,59 11,15 -4 720 -10 23553 297178
Rynki regionalne ogétem X 9,56 9,28 68 734 65 473 422 998 469 581

Warszawa (CBD) 534 6,28 11990 -1184 60 327 136 222 19,00 0,0

Warszawa (NCL) 9,36 10,99 5676 -4 802 127 902 139 354 13,00 0,0
Warszawa 7,79 9,14 17 666 -5 986 188 229 275576
Warszawa + dominujqgce rynki regionalne , 8,70 9,14 91120 59 497 587673 715 379
Ogotem i 8,66 9,21 86 400 59 487 611226 745157

Zrédto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski.
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Absorpcja w Polsce Absorpcja na poszczegolnych rynkach regionalnych
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880 - 600 -

ys. m? tys. m? Poznan todz

780 1 Warszawa 500 - m Katowice Trojmiasto

680 - rynki regionalne dominujgce Wroctaw Krakow

580 400 -

Warszawa + dominujgce rynki

480 - regionalne 300 -

380 - a

280 - fvb 2001

180 —\/\/\/\/f'\\f\r/J 100 -

80 -

20 ' ' ' ' ' ' ' ' 0 : : ' : ' :
U @02 guds @07 guld w12 guls el? gul9 mar 11 wrz12 mar14 wrz15 mar 17 wrz 18 mar 20

Zrodto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
Przy mozliwym utrwaleniu si¢ modelu pracy zdalnej, lecz prawdopodobnie nie- Pandemia  prawdopodobnie  trwale
trwalym dystansowaniu spotecznym (réwniez w biurach), wchodzimy byé¢ moze zmieni rynek biurowy w kraju.

w okres istotnej zmiany rynku powierzchni biurowych.
Absorpcja na tle nowej podazy

W obecnej sytuacji bardzo trudne jest prognozowanie poziomu absorpcji na po- (4q skum)
szczeg6lnych rynkach. Sytuacja jest tylko w ograniczonym stopniu uzalezniona od 0001 o
szybko zmieniajgcego sie otocznia makroekonomicznego. Potencjalnie najbardziej 90 .
absorpcja
brzemienne w skutki dla rynku biurowego bedzie bezprecedensowe upowszech- *7‘23 nowa podaz /./"’\
nianie si¢ pracy zdalnej w 2q20. Szacuje sie, ze w potowie czerwca 2020 tylko 600 ] o
okoto 30% pracownikéw $wiadczyto prace z biur pracodawcéw. Utrzymanie 500
tego stanu rzeczy lub powro6t do ponizej 60% stanu pracownikow sprzed epide- 4001
. . 300 - >
mii utrzyma negatywny wptyw na rynek biurowy. 004
Na koniec 1920 $redni wspotczynnik pustostanéw w kraju (8,44%) pozostawat 10;)’
wyraznie ponizej $redniej z ostatnich 4 lat (10,77%), spadajgc o 77 pb r/r, mor 11 mar 12 mar 13 mar 14 mar 15 mar 16 mar 17 mor 18 mar 19 mar 20
oraz 22 pb k/k. Spadek wspotczynnika pustostanéow byt najbardziej wyrazny Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
w stolicy.
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Zrodto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
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Czynsze efektywne na rynkach regionalnych Czynsze efektywne w Warszawie
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

Zwiqzane z sytuacjq epidemiczng pogorszenie sytuacji gospodarczej oraz utrwa- Wsp6tczynniki pustostanéw w Warsza-
lanie si¢ modelu pracy zdalnej powoduje wg nas, ze trend spadkowy pustosta- . o rynkach regionalnych
now zostanie ulegnie odwrdceniu. W naszej ocenie najbardziej narazone na |,

wzrost pustostanéw bedq miasta regionalne (zwtaszcza Krakéw oraz Trojmia- w6l ®
sto). Przewidujemy, ze problem niskiej absorpcji oraz rosnqgcych pustostanéw 14
moze by¢ widoczny na rynku nawet do konca cyklu renegocjacji obecnie istnie- 12 1

jacych umow (okoto 5 lat). 104

8 - %
Zaréwno w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym czynsze efektywne na rynkach regio- 6 |

4

nalnych oraz w stolicy pozostawaty stabilne. Czynsze w miastach regionalnych az T oreawe
do konca 1920 pozostawaty w trendzie wzrostowym.

Reakcja na epidemie Covid-19, powodujgca skokowy wzrost stosowania pracy

— Warszawa + dominujqce rynki regionalne
2 Rynki regionalne dominujgce

0 T T T T T T
mar10 wrz11 mar 13 wrz14 mar 16 wrz17 mar 19

zdalnej, bedzie miata znaczny i prawdopodobnie dtugoterminowy wptyw na po-  Zrédio: Colliers International Polska.

ziomy czynsz6w na rynku biurowym. Przewidujemy, ze przebieg spadkéw czyn-
sz6w bedzie tagodny, ale silnie rozciggniety w czasie. Powyzsza prognoza zakta-
da utrzymanie wysokiego poziomu pracy zdalnej poza okres epidemii, co jest w
naszej ocenie w duzym stopniu mozliwe.

Przewidujemy tagodny, ale dtugotermi-
nowy trend spadku czynszéw na rynku
biurowym.

Czynsze efektywne (PLN) na rynkach regionalnych Czynsze efektywne (PLN) w Warszawie
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Zrodto: Colliers International Polska, PKO bank Polski. Zrédto: Colliers International Polska, PWC, PKO Bank Polski.
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Stownik skrotow i pojec
ABSL - Association of Business Service Leaders in Poland, Zwiqzek Lideréw Sektora Ustug Biznesowych - organizacja prowa-

dzi badania nad sektorem BPO/SSC w Polsce.

Absorpcja - Absorpcja stanowi popyt netto (na potrzeby raportu wytgcznie na nowoczesne powierzchnie biurowe) liczony
jako réznica pomiedzy zasiedlong powierzchnig w okresie badania oraz w okresie poprzedzajgcym.

BPO/SSC - Business Process Outsourcing / Shared Service Centres - outsourcing proceséw biznesowych/centrum ustug
wspolnych sq rodzajami nowoczesnych ustug biznesowych.

CBD - Centralny obszar biznesu, wg PORF ograniczony Wistq, Trasq tazienkowskg, ulicami Raszynskq i Towarowq oraz Trasq
WZ.

Czynsze efektywne - liczone tak jak czynsze wywotawcze, ale uwzgledniajg: typowy margines negocjacyjny oraz zamortyzo-
wane zachety oferowane najemcom, takie jak zwolnienia z czynszéw, ponadstandardowe wykonczenie wnetrz, kontrybucja
finansowa i inne.

Czynsze wywotawcze - w niniejszym raporcie czynsze wywotawcze kwotowane sq jako stawki miesieczne netto (bez VAT) za
1m? powierzchni najmu. Czynsze nie uwzgledniajq optat eksploatacyjnych, dodatkowo ptatnych. W raporcie przedstawiono
czynsze typu ,Prime” liczone za najlepsze, ale typowe budynki biurowe (z wytgczeniem budynkow typu butikowego). Czynsze
wywotawcze liczone sq dla typowej umowy najmu 1000 m? powierzchni najmu na 5 lat.

Klasa A/B - Klasami A oraz B sq oznaczane nowoczesne zasoby biurowe w Polsce. Zasadniczo do budynkéw klas A oraz B
kwalifikujq sie budynki wybudowane po 1990 lub kompleksowe modernizacje budynkéw starszych.

Klasa C - Budynki klasy C stanowiq obiekty niekwalifikujgce sie do kategorii klas A oraz B, przewaznie sq to budynki starsze,
sprzed 1990.

Nasycenie - dla potrzeb raportu nasycenie liczone jako ilo$¢ m? nowoczesnej powierzchni biurowej podzielonej przez liczbe
pracownikow sekcji PKD generujgcych istotny popyt na powierzchnie biurowe.

NCL - obszar pozacentralny, wg PORF stanowiqcy pozostaty obszar Warszawy.
NVR - Natural Vacancy Rate, naturalny wspotczynnik pustostanow.

PORF - Polish Office Research Forum, Forum Wymiany Danych Rynkowych, zrzeszajqce wiodqce agencje nieruchomosci ko-
mercyjnych w Polsce.

Rynki Regionalne - zgodnie z przyjetq w raporcie typologiq - dominujqce to Krakow, Wroctaw, Trojmiasto, Katowice, t6dz oraz
Poznan; drugorzedne to Szczecin oraz Lublin.



Nieruchomosci Komercyjne

Rynek nieruchomosci biurowych 1920

(&

Bank Polski

Departament Analiz Ekonomicznych

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa

t: 22 521 80 84
f: 22 521 88 87

email: DAE@pkobp.pl

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 2252180 84
Zesp6t Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 225218122
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22521 8188
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow(@pko.bp 225218123
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 22521 8125
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 22 521 51 80
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 22 5216515
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 22 521 87 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 22521 8124
Zespo6t Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22521 6797
Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22521 6797
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 5215450
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 22 5215132
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22
Zespo6t Analiz NieruchomoSci

Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych Zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakgji finansowych, w tym

zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebior-

coéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-
000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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