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dowq podazq brutto oraz bardzo wysokq absorpcjg. Dynamika nowej podazy
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spowodowac, ze w dtugim terminie epidemia umocni sektor magazynowy. (uwarunkowania makro)
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e Na koniec 2019 monitorowane zasoby nowoczesnych powierzchni magazy-

nowych wyniosty 17,6 min m2.
e W 2019 nowa podaz wyniosta rekordowe 2,37 min m2 (wzrost o 18% r/r).

e Nowa podaz w 2020 bedzie ponownie wysoka, lecz juz nie rekordowa, jak
dotychczas oczekiwano. Prawdopodobnie budowa czesci obiektéow realizowa-
nych na zasadach spekulacyjnych zostanie wstrzymana. Rozpoczecie budowy
620 tys. m? w 120 wskazuje jednak, ze wptyw epidemii Covid-19 bedzie odczu-
walny w podazy najwczesniej w 2h20. Najwazniejsze wskazniki - Warszawa
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nowa podaz (4q skum) %

e W 2019 absorpcja wyniosta 1,91 min m2 po spadku o 0,3% r/r i byta bli-
ska rekordu. Absorpcja pozostaje w dtugoterminowym trendzie wzrostowym. 600 -

absorpcja (4q skum)

pustostany (P) L 20
e Wuynik absorpcji za 2h19 byt rowniez bardzo wysoki (1,06 min m?, . %001
+5,3% r/r), lecz o ponad 400 tys. m? nizszy od nowej podazy. Okoto potowa 400 + [
nadwyzki podazy nad absorpcjq wystgpita w Polsce Centralnej, gdzie nastgpity 300 1 L 10
relokacje najemcow do obiektow BTS, a opuszczane obiekty nie zostaty dotych- 200 4 \

czas wynajete.
100

e Na koniec 2019 obiekty realizowane na zasadach spekulacyjnych wynio- 0 0
sty 49%. Jest to najwyzszy wynik od co najmniej 5 lat oraz wyrazna oznaka gru06 gru08 gru10 gru12 grul4 grul6 grui8 gru20
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prawie. Obecnie na zasadach spekulacyjnych powstaje 45% powierzchni. W tej

chwili ze wzgledu na spowolnienie gospodarcze przewidujemy zdecydowane

ograniczenie nowej podazy na zasadach spekulacyjnych. Najwazniejsze wskazniki - 4 najwieksze
. . . . . . . rynki regionalne
e Mimo epidemii Covid-19 popyt na powierzchnie magazynowe bedzie o0 - o podi (4 e
utrzymywat sie na wysokim poziomie, spowolnienie gospodarcze bedzie re- 100 1™ skum)P(f e » | 16
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e-commerce, firmy kurierskie bedg dynamizowa¢ rozwdj, a tendencja do skra- 1400 - pustostany (P) "
cania tancucha dostaw moze w dtugim terminie generowa¢ dodatkowy popyt ze 1200 - 10
strony najemcow przemystowych. 1000 - g
800 -

e Przy rekordowej podazy na koniec 2019 wspotczynnik pustostanéw wzrost 600 - 6
o 191pb, do 7,24%. Caty wzrost pustostanéw nastgpit w 2h19. Odnotowany 400 + 4
roczny wzrost wspotczynnika jest najszybszy od konca 2013. Pustostany pozo- 2001 2
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o Najwigkszy przyrost pustostanéw wystgpit Polsce Centralnej, gdzie na- ~ Zrodio: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
stgpito oproéznienie powierzchni przez kilku najemcéw do obiektow typu BTS.

Obecnie w Polsce Centralnej nastepuje niemal zupetne zahamowanie nowej

podazy, co powinno szybko przywraéci¢ rownowage.
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e Rynkiem najbardziej narazonym na powstanie nadmiernych pustostanéw
w 2020 jest Gorny Slgsk, gdzie podaz spekulacyjna prawdopodobnie bedzie
w 2020 rekordowa, a gdzie juz w 2019 odnotowano istotny wzrost pustostanow.

e Przy zatozeniu zdecydowanego spowolnienia podazy spekulacyjnej w 2h20
przewidujemy tylko nieznaczny wzrost pustostanéw do konca biezgcego roku.
W samym 1920 pustostany nieznacznie spadty, bedgc dobrym prognostykiem
na caty rok.

e Po wielu latach spadkéw oraz stabilizacji w 2016-2018, w catym 2019,
a zwtaszcza w 1h19, czynsze wzrosty dosy¢ istotnie. Wzrost dotyczyt wiekszo-
$ci rynkow.

e Mimo prognozy wzrostu pustostanéw na niskim poziomie, naszym scenariu-
""" (perspektywa konca 2020) wartosci czyn-
szowych dla wiekszosci rynkoéw, jest ich nieznaczny spadek.

e Gwattowne pogorszenie ogoélnej sytuacji gospodarczej wynikajgcej z za-
mrozenia gospodarki nie powinno mie¢ silnie negatywnego wptywu na rynek
magazynowy. Zdynamizowany rozwoj e-commerce, jaki ten kryzys wywotat,
bedzie amortyzowat potencjalne spadki sektora motoryzacyjnego, gdzie sytua-
cja niektorych jest podmiotow trudna i juz obecnie wida¢ proby renegocjaciji
obowigzujgcych czynszow.

e Rynek powierzchni magazynowych z uwagi na krétki cykl budowy charakte-
ryzuje sie wysokq elastycznosciq podazy. Nowa podaz szybko bedzie mogta
reagowa¢ na zmieniajqcy sie popyt, a juz w 2q20 prawdopodobnie zobaczymy
zatrzymanie szeregu projektow spekulacyjnych.

e Dtugoterminowy wptyw epidemii Covid-19, o ile nie wystgpi trwata rece-
sja, moze wzmocni¢ rynek magazynowy. Nastqgpi trwate przyspieszenie rozwoju
sektora e-commerce, w tym w magazyno-chtonnym obrocie produktami spo-
zywczymi. Beneficjentami rozwoju e-commerce bedq obiekty czesto usytuowane
w poblizu centréw miast, w tym obiekty cross-dock.

e Po okresie szoku oraz recesji, jest szansa, ze w poszukiwaniu skracania
tancucha dostaw oraz narastajgcych obaw dotyczgcych dostaw z Azji Potu-
dniowo-Wschodniej, sytuacja krajowego przemystu moze si¢ poprawic. Zaist-
nienie powyzszeqgo scenariusza pomogtoby ponownie zwiekszyc¢ zapotrzebowa-
nie na powierzchnie magazynowe z sektora przemystowego, w tym motoryza-
cyjnego, ktory najbardziej ucierpiat na przetomie 1/2q20.
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1. Uwarunkowania makroekonomiczne

Pod koniec 2019 nastgpito schtodzenie krajowej koniunktury (wzrost PKB w
4q19 wyniost 3,2% r/r) widoczne zaréwno w danych o konsumpcji prywatnej, jak
i inwestycjach. Na wciqz korzystne perspektywy gospodarcze w 2020 (i dobre
wyniki gospodarki w styczniu i lutym) natozyt sie wybuch epidemii koronawirusa
w Europie, ktéora w marcu dotarta do Polski. Wprowadzone w drugiej potowie
marca restrykcje generujq duzy koszt gospodarczy (chroniqcy przed jeszcze wigk-
szym kosztem, ktorym bytoby niekontrolowane rozlanie sie epidemii). W przypadku
Polski wzrost PKB w 1920 zwolnit do 1,9% r/r. Utrzymanie restrykcji przez caty
kwiecien oznacza, ze gospodarka Polski znalazta sie w 2q20 w pierwszej od pra-
wie 30 lat recesji, ktorej dtugos¢ i gtebokoSc¢ zdeterminowana bedzie m.in. przez to,
w jakim tempie bedzie odmrazana aktywnos$¢ gospodarcza. Silny wzrost niepew-
nosci negatywnie oddziatuje na decyzje inwestycyjne firm i gospodarstw domo-
wych co zaowocuje zaburzeniami takze na rynku nieruchomosci.

W pierwszych dwoch miesigcach 2020 Rada Polityki Pienieznej nie zmienita po-
ziomu podstawowych stop procentowych, a w wypowiedziach jej cztonkéw domi-
nowata retoryka wskazujgca na wysokie prawdopodobienstwo stabilizacji stop
procentowych co najmniej do konca 2020. Spowodowane wybuchem pandemii
gwattowne pogorszenie perspektyw gospodarki oraz zaburzenia na krajowym ryn-
ku finansowym (m.in. spadek ptynnosci rynku obligacji skarbowych) spowodowaty
17 marca reakcje Zarzgdu NBP oraz RPP: (1) redukcje stop procentowych (stopa
referencyjna o 50 pkt bazowych do 1,00% i stopa lombardowa o 100 pkt bazo-
wych do 1,50%); (2) redukcje stopy rezerwy obowigzkowej (z terminem od 30
kwietnia) do 0,5% z 3,5% i jednoczesne podwyzszenie oprocentowania $rodkow
zgromadzonych na rezerwie do 1,0% z 0,5%; (3) wprowadzenie operacji repo zasi-
lajgcych banki w ptynnos¢; (4) wprowadzenie skupu obligacji skarbowych na ryn-
ku wtornym, wprowadzenie kredytu wekslowego dla bankéw (z oprocentowaniem
1,10%) przeznaczonego na finansowanie akcji kredytowej skierowanej do przed-
siebiorstw niefinansowych. 8 kwietnia, na skréconym, jednodniowym posiedzeniu
RPP ponownie obnizyta stopy procentowe o 50pb. Stopa referencyjna spadta tym
samym do nowego historycznego minimum na poziomie 0,50%.

Reakcjq na bezprecedensowq globalng recesje sq podejmowane od marca dziata-
nia luzujgce warunki monetarne na $wiecie. EBC: (1) poluzowat warunki na jakich
przeprowadzane sq operacje TLTRO-IIl od czerwca 2020 do czerwca 2021, ktorych
minimalne oprocentowanie moze wynies¢ -1% (obnizka o 25pb); (2) wprowadzit
dtugookresowe operacje pandemiczne PELTRO, w celu wspierania ptynnosci sekto-
ra bankowego; (3) zapowiedziat, ze bedzie kontynuowat skup aktywoéw w ramach
pandemicznego programu PEPP, na kwote 750 mld EUR, co najmniej do konca
roku, oraz dopoki nie skonczy sie kryzys zwigzany z epidemig; (4) zapowiedziat, ze
program skupu aktywow APP bedzie kontynuowany w kwocie 20 mld EUR mie-
siecznie, co najmniej do konca roku i tak dtugo jak bedzie to konieczne; (5) pozo-
stawit stopy bez zmian (refinansowa 0%, depozytowa -0,50%, kredytowa 0,25%) i
sygnalizuje, ze bedq na obecnym lub nizszym poziomie dopoki inflacja trwale nie
powréci do celu. Na dwoch nieplanowanych posiedzeniach w marcu FOMC zade-
cydowat o obnizeniu stop procentowych tgcznie o 150pb (stopa fed funds do 0,00-
0,25%). Ponadto Fed wznowit skup skarbowych papierow wartosciowych oraz
papieréw zabezpieczonych na kredytach hipotecznych. Jednoczes$nie zniesiono
wymog utrzymywania rezerw przez banki (od 26 marca), obnizono stope kredytow

Restrykcje natozone w efekcie epide-
mii spowodowaty, ze gospodarka
Polski znalazta sie w 2q20 w pierwszej
od prawie 30 lat recesji.

Wybrane determinanty rynku
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Zr6dto: GUS, NBP, PKO Bank Polski. *nominalnie, “suma eksportu
i importu towaréw, #81Z, zagraniczne w Polsce (pasywa), w %
PKB.

Oczekujemy, ze stopy procentowe
NBP pozostanqg bez zmian (stopa refe-
rencyjna na poziomie historycznego
minimum 0,50%), co najmniej do kon-
ca 2022.

W najblizszych kwartatach, a nawet
latach, stopy procentowe w strefie
euro i w USA pozostang na historycz-
nych minimach, a szanse na podwyzki
stop sq minimalne.
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dla bankéw (w ramach okna dyskontowego) o 150pb do 0,25% (oprocz 100pb
obnizenia przedziatu dla stopy fed funds o 50pb zmniejszono spread do tej stopy)
wydtuzajqc termin operacji do 90 dni (z ON), zachecono réwniez banki do wyko-
rzystywania ich buforéw kapitatowych oraz ptynnosciowych do udzielania kredy-
tow. Kontynuowany bedzie takze skup (w ramach operacji repo) papieréw skarbo-
wych przy stopie 0,00% (i limicie do 30 mld USD dziennie dla kontrahenta). Za-
rowno EBC jak i Fed zapowiedziaty, ze polityka pieniezna pozostanie ultratagodna
tak dhugo jak to bedzie konieczne. W przewidywalnej przysztosci (co najmniej do
konca 2021) nie spodziewamy sie podwyzek stop w strefie euro i USA.

Ogolno$wiatowa recesja oraz napiecia (geo)polityczne sprzyjajq wzrostowi awersji
do ryzyka i odptywowi kapitatu z gospodarek rozwijajqcych sie, co wspiera scena-
riusz utrzymywania sie relatywnie stabego ztotego wzgledem poziomoéw obserwo-
wanych historycznie. Oznacza to, ze w ciggu najblizszych 2 lat kurs ztotego moze
pozosta¢ w przedziale 4,40-4,60 PLN/EUR.

Utrzymanie relatywnie stabego ztote-
go wzgledem pozioméw obserwowa-
nych historycznie.
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2. Zasoby
Zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych Zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych
w Polsce w Warszawie
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrodto: Colliers International Polska.
Na koniec 2019 monitorowane przez Polskq lzbe Nieruchomos$ci Komercyjnych

(PINK)' zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych na dwunastu wiodg-
cych rynkach magazynowych wyniosty 17,6 min m2 (4,25 min m2 na rynku war-

17,6 min m? nowoczesnych po-
wierzchni magazynowych na koniec

szawskim). 2019.
W 2019 zasoby wzrosty o rekordowe 2,39 min m? tj. o 72 tys. m? wiecej niz
w 2018 oraz wiecej niz $rednia z lat 2015-18 - 1,66 min m2. Zasoby ponownie w 2019 rosty w

rekordowym tempie, zwilaszcza w

W 2h19 zasoby na monitorowanych rynkach wzrosty o 1,62 min m2 Wzrost
2h19 przyrost byt imponujgcy.

zasobow byt wyzszy niz dotychczas rekordowa druga potowa roku (2h18 -
1,56 tys. m2).

Zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych - podstawowe wskazniki

Udziat w Zasoby na
zasobach - mieszkanca  Wzrost zasobéw  Wzrost zasoboéw ~ Wzrost zasobow  Wzrost zasobéw ~ Wzrost zasobow
Zasoby - (m2) (%)  aglomeracji 2019 (m2) 2018 (m2) 2h19/1h19 (m2) 2h18/1h18 (m2) 2020 (p) (m2)
Warszawa | 781949 4,44 38 493 126 625 55080 141708 59 632
Warszawa Il 2938 082 16,69 281 809 266 708 125507 83 905 489 092
Warszawa Il 532 403 3,02 141 -1430 -14 659 0 77965
Warszawa 4252434 24,15 1,60 320 443 391903 165 928 225613 626 689
Gorny Slgsk 3275 466 18,60 1,21 410 054 349 675 362 893 180 360 637 457
Polska Centralna 3121560 17,73 2,69 692 332 853 681 493 675 596 459 96 300
Poznan 2153923 12,23 2,11 149 952 209 948 105 965 116 202 65 260
Dolny Slgsk 2021980 11,48 1,96 315825 107916 226 570 154 021 322 807
4 najwieksze rynki 10572 929 60,05 1,79 1568 163 1521220 1189 103 1047 042 1121 824
Trojmiasto 670 295 3,81 0,61 182 421 36999 51 650 36999 343 477
Krakoéw 542 873 3,08 0,43 -589 184 440 19 343 118 835 22321
Torun-Bydgoszcz 331042 1,88 0,38 35810 -230 17 460 0 105 956
Szczecin 728 212 4,14 0,94 110 295 111271 17 326 42 881 68 144
Lublin-Rzeszow 510 163 290 0,52 176 970 75214 159 160 75214 114 404
5 $rednich rynkow 2782585 15,80 0,56 504 907 407 694 264 939 273929 654 303
ogotem rynki regionalne 13355514 75,85 1,22 2073070 1928 914 1454 042 1320971 1776 127
ogotem (12 rynkow) 17 607 948 100,00 1,30 2393513 2320817 1619970 1546 584 2402 816

Zrédto: Colliers International Polska.

T PINK monitoruje zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych w Polsce z wyodrebnieniem 12 rynkéw. Obiekty monitorowane to
z niewielkimi wyjgtkami magazyny bedqce przedmiotem najmu.
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Zasoby nowoczesnej powierzchni magazynowej Zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych
na 4 najwiekszych rynkach na 5 $rednich rynkach
14 9 minm? 49 minm?
12 | =4 ngjwigksze rynki Gc’)rngISIqsk 35 Trojmiasto
Polska Centralna Poznan Krakow
10 - Dolny Slgsk 31 Torun-Bydgoszcz
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25 1 Lublin-Rzeszéw
8 - P )
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.

Prognozy na 2020 wskazujq na kolejny rok z wysokim wzrostem zasobow (o co
najmniej 2,4 min m2), w obecnej sytuacji pandemii Covid-19 pewne projekty reali-
zowane spekulacyjnie z terminem realizacji na 2h20 zostang wstrzymane, jednak
eksplozja popytu na ustugi e-commerce spowoduje, ze strona podazowa zostanie
szybko odbudowana.

Mimo Covid-19 w 2019 spodziewany
jest kolejny wysoki przyrost zasoboéw.

W 2019 ponownie najwieksze przyrosty odnotowano w Polsce Centralnej, jed- Ponownie najwigkszy przyrost zaso-
nak tym razem dominacja tego rynku nie byta tak wyrazna jak w 2018. bow w 2019 w Polsce Centralnej.

W ujeciu miedzynarodowym krajowy rynek przemystowy pozostaje stosunkowo
stabo nasycony powierzchniami. Nowoczesne zasoby przemystowe monitorowa-
ne przez PINK pod koniec 2019 wynosity 0,49 m2 na mieszkanca kraju (jest to
okoto 51% poziomu rynku niemieckiego, gdzie zasoby wynoszg 0,94 m? na miesz-

Szybki przyrost powierzchni magazy-
nowej w kraju spowodowat, ze zasoby
w Polsce osiggnety 51% poziomu
rynku niemieckiego.

kanca).

Na tle wszystkich sektorow nieruchomosci komercyjnych krétkoterminowy nega- Covid-19 bedzie mial najmniejszy
tywny wptyw epidemii Covid-19 bedzie najmniejszy w sektorze magazynowym. W negatywny wptyw na sektor magazy-
dtugim terminie poprzez rozwdj e-commerce sektor powinien zdecydowanie zy- nowy.

ska¢.

Sredni roczny wzrost zasobow
w latach 2015-18

Wzrost zasobow

$rednio 2015-2018

Warszawa | 49535

Warszawa Il 216 849

Warszawa Il 28 588

Warszawa 294 972

Gorny Slgsk 315 853

Polska Centralna 315310

Poznan 212 642

Dolny Slgsk 134 644

4 najwieksze rynki 978 448

Trojmiasto 60 004

Krakow 92774

Torun-Bydgoszcz 42 966

Szczecin 136 156

Lublin-Rzeszow 70 363

5 $rednich rynkow 402 263

ogoétem rynki regionalne 1380710

ogotem (12 rynkow) 1675 683
Zrédto: Colliers International Polska.
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3. Nowa podaz

Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowe;j

w Polsce (4q skum.) w Warszawie (4q skum.)
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800 — 4 najwieksze rynki 600 -
1600 5 $rednich rynkow
1400 - 500 +
1200 400 -
1000 -
800 - 300 ~
600 - 200 -
400
200 - 100 A
0 T T T T T T T 0 _L'_‘
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.

W 2019 nowa podaz wyniosta 2,37 min m? (wzrost o 18% r/r), byta to rekordo-
wa podaz roczna.

W 2h19 nowa podaz byta réwniez rekordowa za 2h roku, wynoszgc 1,49 min m?
po wzroscie 0 11,7% r/.

Roznice pomiedzy nowq podazq a wzrostem zasobu wynikajq z bilansu ujec oraz
dodan do zasobow.

W catym 2019 najwyzsza nowa podaz wystgpita na rynku Polski Centralnej, lecz
juz w 2h19 na pierwsze miejsce awansowata podaz na Gornym Slgsku, co moze
oznaczac¢ kres kilkuletniej dominacji Polski Centralnej.

Plany deweloperéw na 2019 sq bardzo ambitne, mozna ocenia¢ mozliwosci rea-
lizacyjne na okoto 2,4 min m2, w tym ponad 1.7 min m? w budowie na poczqtku
2019. Oceniamy, ze nie wszystkie planowane realizacje dojdq do skutku, a nowa
podaz w rezultacie bedzie nizsza od planowanych 2,4 min m2. W samym 1q20
rozpoczeto budowe 620 tys. m?, jednak wptyw Covid-19 na rozpoczynanie realiza-
cji bedzie widoczny dopiero w 2q20.

Nowa podaz nowoczesnych powierzchni magazynowych - podstawowe wskazniki

Nowa podaz - 2019
(m2)

Nowa podaz -2h19

dynamika r/r (%) (m2)

dynamika r/r (%)

Warszawa | 34962 -18,1 21162 -16,0
Warszawa Il 272172 31,0 120 844 40,7
Warszawa Il 0 0

Warszawa 307 134 22,7 142 006 27,9

Gorny Slgsk 555 134 1139 488 634 171,2

Polska Centralna 622 838 -18,7 376 305 -25,7
Poznan 140 452 -35,0 118 952 -16,4
Dolny Slgsk 341227 61,6 234 419 11,0
4 najwieksze rynki 1659 651 14,2 1218310 171
145721 63,4 52100 40,8
80 363 40,2 10 295 -60,6

Torun-Bydgoszcz 13 200 -59,6 8200
Szczecin 108 750 98,9 15781 -63,2
Lublin-Rzeszow 59 243 -21,2 41433 -44.9
5 $rednich rynkow 407 277 31,8 127 809 -29,5
ogotem rynki regionalne 2 066 928 17,3 1346 119 10,2
ogotem (12 rynkow) 2374062 18,0 1488 125 11,7

Zrédto: Colliers International Polska.

Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowej

e \Warszawa |

Warszawa Il
Warszawa lll

— \Narszawa

gru06 gru08 gru10 grul12 gru14 grul16 grul18 gru20

Nowa podaz w 2019 wyniosta
2,37 min i byta rekordowa.

Nowa podaz nowoczesnej powierzchni

magazynowej historycznie i w 2019
800 ~
700

m Warszawa
B 4 najwieksze rynki
5 $rednich rynkow

tys.m?

600

m ogdtem (12 stref)
500 -
400 -
300 -
200 - ‘ ‘
100 -
0 LLLLL .

Zrédto: Colliers International Polska

Nowa podaz
rocznie ($rednia
2015-18) (m2)

Nowa podaz - 2020
(p) (m2)

28 328 59 632
201120 489 092
28 976 77965
258 424 626 689
247 419 637 457
296 495 96 300
224 552 65 260
153 249 322 807
921714 1121824
75 641 343 477
63 967 22321
47 960 105 956
120982 68 144
67123 114 404
375 673 654 303
1297 386 1776127
1555810 2402 816
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Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowe;j
na 4 najwiekszych rynkach (4q skum.)
2000 -

1800 tys.m? Gorny Slgsk
Polska Centralna
1600 Poznan
1400 - Dolny Slgsk
1200 - — 4 najwieksze rynki
1000 -
800 -
600 -
400 -
N

. ~,

A\ 8 L S50

gru06 gru08 grul10 grul12 gru14 grul6 grul18 gru20

Zrédto: Colliers International Polska.

Od strony popytowej sektor prawdopodobnie odczuje ostabienie ze strony sektora Wysoki popyt bedzie stabilizowat
przemystowego i jednocze$nie silny wzrost popytu od operatoréw logistycznych

oraze-commerce.
Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowe;j
w Polsce (kwartalnie)

1000 -
900 -
800 -
700 -
600 -
500 -
400 -
300 -
200 -

100 - .
0 T T

mar06 wrz08 mar11 wrz13 mar16 wrz 18

2
tys.m 5 $rednich rynkow

4 najwieksze rynki

Warszawa

Zrédto: Colliers International Polska.
Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowej
na 4 najwiekszych rynkach (kwartalnie)

700 -

tys. m? Dolny Slgsk
600 1 Poznan
500 - Polska Centralna

Gorny Slask
400 -
300 -
200
100 -+
0 . : . :

mar06 wrz08 mar11 wrz13 mar16 wrz18

Zrédto: Colliers International Polska.

Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowej
na 5 $rednich rynkach (4q skum.)

800 - ys. m? N
Trojmiasto
700 1 Krakéw
600 - Torunf.Bgdgoszcz
Szczecin
500 - Lublin-Rzeszéw
—5 $rednich rynkow
400 -
300 -
200 A
100 - /Q\/
’ )
= { ZXANAPN WX
0 T T T —

gru06 gru08 gru10 gru12 gru14 grul16 gru18 gru20

Zrodto: Colliers International Polska.

nowq podaz w 2020.

Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowej
w Warszawie (kwartalnie)

300 -+
tys.m? Warszawa 1l

250 Warszawa Il

Warszawa |
200 -

150 -+
100 -

50 A

0 |

mar06 wrz08 mar11 wrz13 mar16 wrz18

Zrédto: Colliers International Polska.
Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowej
na 5 $rednich rynkach (kwartalnie)

350 - tys. m2 Lublin-‘Rzeszéw
Szczecin

300 4 Torun-Bydgoszcz
Krakéw

250 1 Trojmiasto

200 -

150 -

100 -

50 -

0

mar06 wrz08 mar11 wrz13 mar16 wrz 18

Zrédto: Colliers International Polska.
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4. Absorpcja

Absorpcja - podstawowe wskazniki

Absorpcja rocznie

Absorpcja - 2h19 ($rednia - 2015-
Absorpcja - 2019 (m2) Udziat (%)  dynamika r/r (%) (m2) udziat (%)  dynamika r/r (%) 18) (m2) Udziat (%)
Warszawa | 29783 K K 16 148 s =50, 25234
Warszawa || 217 333 \ 75976 A 199 674
Warszawa Il -15973 -0,8 -2171 8261 0,38 15419,7 35308 24
Warszawa 231143 12,1 -15,9 100 385 9,4 -46,8 260216 17,7
Gorny Slgsk 481301 252 140,2 440 687 41,4 2114 237 764 16,2
Polska Centralna 366 139 19,2 -43,1 165795 15,6 -57,8 275909 18,8
Poznan 117072 6,1 -448 68 323 6,4 171 182 036 12,4
Dolny Slgsk 328 580 17,2 36,2 209 351 19,7 -0,1 146 376 10,0
4 najwieksze rynki 1293093 67,7 -0,3 884 156 83,1 10,2 842 085 57,3
Tréjmiasto 128 654 6,7 32,6 35787 34 49,9 75188 51
Krakow 71816 338 -21 -763 -0,1 -102,7 58 623 4,0
Torun-Bydgoszcz -150 -0,0 -100,3 8209 038 256,5 56 947 39
Szczecin 98 845 52 57,4 -4 999 -0,5 -115,6 118 263 8,0
Lublin-Rzeszow 86 328 45 47,6 41622 39 -10,1 58 301 4,0
5 $rednich rynkow 385 494 20,2 12,4 79 855 75 -39,7 367 322 25,0
ogoétem rynki regionalne 1678 587 87,9 2,4 964 011 90,6 31 1209 407 823
ogotem (12 rynkow) 1909 730 100,0 -0,3 1064 397 100,0 -53 1469 623 100,0

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

W 2019 absorpcja wyniosta 1,91 min m2 po spadku o 0,3% r/r. Mimo spadku
absorpcja od 2014 pozostaje w dtugoterminowym trendzie wzrostowym oraz do
niedawana byta silnie skorelowana z nowq podazq (por. wykres ponizej). Jednak
w 2h19 korelacja ta zostata dosy¢ mocno zerwana.

W 2019 ponownie absorpcja byta bar-
dzo wysoka.

Wynik absorpcji za 2h19 byt trzecim najwyzszym w historii po 2h17 oraz 2h18, Niewielki spadek absorpcji w 2h19.
lecz mimo to absorpcja w 2h19 odnotowata negatywng dynamike -5,3% r/r oraz

byta o ponad 400 tys. m? nizsza od nowej podazy. Okoto potowy nadwyzki poda-

zy nad absorpcjq wystgpita w Polsce Centralne;j.

Na koniec 2019 obiekty realizowane na zasadach spekulacyjnych zdecydowanie
zwiekszyly udziat r/r z 31% do 49%. Jest to najgorszy wynik od co najmniej 5
lat. W trakcie 2019 ubyto réwniez obiektow realizowanych na zasadach BTS. W
1920 sytuacja jednak poprawita sie, obecnie na zasadach spekulacyjnych powsta-
je 45% powierzchni.

Rosngca podaz spekulacyjna w 2019.

Popyt brutto w 2019 wyniést 4,03 min m2 po spadku o 15% r/r. W samym 2h19 Popyt brutto spadt r/r.
sytuacja poprawita sie , a popyt brutto wzrést r/r o 17,6% do 2,26 min m2

Absorpcja na tle nowej podazy (4q skum.) Absorpcja nowoczesnej powierzchni magazynowej histo-
rycznie oraz w 2019
2500 - :
tys. m? nowa podaz (12 rynkow) 800 tys. m? -WOF$ZQWO .
700 - W 4 najwieksze rynki
2000 absorpcja (12 rynkow) 5 $rednich rynkéw
600 - mogotem (12 stref)
500 -
1500 400
300 -
1000 200 -
100 - I
500 0 - i i i i
= = = = 2 2
) ) v 1) ) S
0 - - - - - - - - 5 = 15 15
gru07 cze 09 gru10 cze 12 gru13 cze 15 gru16 cze 18 gru 19 - o~ N =
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.



Nieruchomosci Komercyjne ﬁ

Rynek nieruchomos$ci magazynowych 4q19
Bank Polski

Absorpcja nowoczesnej powierzchni magazynowej Absorpcja nowoczesnej powierzchni magazynowej
w Polsce (4q skum.) w Warszawie (4q skum.)
_ 400 -
2500 tys. m? — Warszawa tys. m2
— 4 najwieksze rynki 350 + — Warszawa |
2000 + 5 $rednich ynkow 300 - Warszawa Il
ogdtem (12 rynkow)
250 - Warszawa lll
1500 -
200 -
1000 150 1
100 -
500 ] A
20 /\ . < v\
0 GV CA Y _—
0
gru07  gru09 grul1l gru13 grul15 grul17?7 grul19 -50 -
gru07 cze 09 gru10 cze 12 gru 13 cze 15 gru 16 cze 18 gru 19
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

Absorpcja nowoczesnej powierzchni magazynowej na Absorpcja nowoczesnej powierzchni magazynowej na

4 najwiekszych rynkach (4q skum.) 5 $rednich rynkach (4q skum.)

750 380 -

tgs.mz G()rng Squk tUS.mZ
650 1 Polska Centralna 330 1 Tréjmiasto
550 - Poznan 280 Krakow M

Dolny Slgsk Torun-Bydgoszcz
450 -
230 + Szczecin
350 - S
180 - Lublin-Rzeszoéw

250 ~ /\] 30

€ % ~| ]
150 7“ \ @ /\N}\

A\ 80 -
50 - \/:_'\/\_/\ /. - /-/\ v v
e s 30 | 7 S\
-50 - Aﬁ{w{_ .
gru07 cze 09 gru10 cze 12 gru13 cze 15 gru16 cze 18 gru 19 20 = ) )
gru07 cze 09 gru10 cze 12 gru13 cze 15 gru 16 cze 18 gru 19
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

W naszej ocenie absorpcja w 2020 pozostanie na wysokim poziomie, a poten-
cjalne pogorszenie popytu ze strony najemcoéw branzy przemystowej zostanie
zastgpione przez najemcow ze strony operatoréw logistycznych, e-commerce
oraz firm kurierskich. W 2019 popyt brutto ksztattowat sie nastepujaco: operato-
rzy logistyczni 41%, handel detaliczny 26%, przemyst 27%, firmy kurierskie 4%.

Mimo Covid-19 przewidujemy stosun-
kowo wysokq absorpcje w 2020.

Popyt brutto nowoczesnej powierzchni magazynowej Popyt brutto nowoczesnej powierzchni magazynowej
w Polsce (kwartalnie) na 4 najwiekszych rynkach (kwartalnie)
550 ~
2000 + tys. m? tys. m?
1800 - ) .
— Warszawa 450 - Gorny Slgsk
1600 1 —— 4 najwieksze rynki Polska Centralna
1400 4 5 $rednich rynkow 350 - Poznaﬁ,
1200 4 ogotem (12 rynkow) Dolny Slgsk
1000 250
800
600 150 |
400
M
200 50 A2 QY ANy
o=V Y 2
0 . . . . ; . : : . . . .
mar 06 mar 08 mar 10 mar 12 mar 14 mar 16 mar 18 5@ru07 gru09 gru1l  grul13 grul5 grul7? grul9
Zr6dto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
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5. Pustostany

Pustostany - podstawowe wskazniki

Zmiana
Wspoétezynnik wspotczynnika Zmiana poziomu Zmiana poziomu

pustostanéw na koniec Zmiana wspoétczynnika pustostanéw  Pustostany koniec  pustostanow r/r pustostanow

2019 (%)  pustostanow r/r (pb) 2h19/1h19 (pb) 2019 (m2) (m2) 2h19/1h19 (m2)

Warszawa | 75956 5179 5014

Warszawa Il 5,84 144 133 171715 54 839 44 868

Warszawa Il 3,36 300 -142 17 889 15973 -8 261

Warszawa 6,24 142 76 265 560 75991 41621

Gorny Slgsk 7,59 149 70 248 623 73833 47947

Polska Centralna 12,32 706 570 384 476 256 699 210 510

Poznan 9,29 47 199 200 130 23380 50 629

Dolny Slgsk 3,14 16 100 63 490 12 647 25068

4 najwieksze rynki 8,48 259 249 896 719 366 558 334154

Tréjmiasto 4,58 178 225 30727 17 067 16 313

Krakow 735 158 184 39905 8 547 11058

Torun-Bydgoszcz 4,03 403 -23 13 350 13 350 -9

Szczecin 2,85 109 285 20780 9905 20780

Lublin-Rzeszow 1,61 -898 -78 8200 -27 085 -189

5 $rednich rynkow 4,06 6 148 112 962 21783 47 954

ogoétem rynki regionalne 7,56 205 229 1009 681 388 341 382 108

ogotem (12 rynkow) 7,24 191 192 1275241 464 332 423728
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

Na koniec 2019 wspotczynnik pustostanéw na 12 monitorowanych przez IRF W 2019 wspotczynnik pustostanow
rynkach wzrést do 7,24%. W 2019 wspoétczynnik pustostanow  wzrost wzrost o blisko 200 pb, w catosci
0 191 pb, a caty wzrost nastgpit w 2h19. Odnotowany roczny wzrost wspotczynni- w 2h19.

ka jest najszybszy od konca 2013, natomiast w ujeciu pétrocznym wzrost pusto-
standw jest najszybszy od 2h09.

Wyrazny wzrost wspotczynnika pustostanéw spowodowat, ze poczqwszy od

3q19 pustostany pozostajg powyzej Sredniej z lat 2015-18 (5,56%); jednoczes$nie Wspétczynnik jest obecnie wyzszy od
nadal od 2009 wspdtczynnik pustostanéw pozostaje w dtugoterminowym trendzie sredniej z lat 2015-18.

spadkowym.

W 2019 powierzchnia pustostanéw wzrosta o 464 tys. m2. W samym 2h19 pusto-
stany wzrosty o 424 tys. m2. Przyrost pustostanéw w 2h19 byt historycznie
najwyzszy.

Wspétczynnik pustostanéw nowoczesnych powierzchni  Wspétczynnik pustostanéw nowoczesnych powierzchni

magazynowych w Polsce magazynowych w Warszawie
30 7 o Warszawa 35 1 o Warszawa |
4 najwieksze rynki Warszawa Il
25 —— 5 $rednich rynkow 30 1 Warszawa I
ogotem (12 rynkow) 25 Warszawa

20 A
20
15 A
15
10 4 10
5 - v g
0 T T T T T T T T O T T T T T T T T
gru 06 cze 08 gru 09 cze 11 gru 12 cze 14 gru 15 cze 17 gru 18 gru 06 cze 08 gru 09 cze 11 gru 12 cze 14 gru 15 cze 17 gru 18
Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
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Wspétczynnik pustostanéw nowoczesnych powierzchni  Wspétczynnik pustostanéw nowoczesnych powierzchni

magazynowych na 4 najwiekszych rynkach magazynowych na 5 $rednich rynkach
25 o Gorny Slgsk 100 4 ¢,
0 Polska Centralna 90 Trojmiasto
Poznan i Krakow
20 1 Dolny Slgsk 80 - Torun-Bydgoszcz
4 najwieksze rynki 70 - Szczecin
Lublin-Rzeszow
15 4 60 - — 5 $rednich ynkow
50 -
10 A / 40 -
30 -
5 20 -
10 -
gru 06 cze 08 gru09 cze 11 gru 12 cze 14 gru 15 cze 17 gru 18 gru 06 cze 08 gru09 cze 11 gru 12 cze 14 gru 15 cze 17 gru 18
Zrodto: Colliers International Polska. Zrodto: Colliers International Polska.

Ponownie najwieksze przyrosty pustostanéw zaréwno pod wzgledem Ponownie rynkiem, ktéry wygenero-
wspolczynika, jak i powierzchni wystgpity w Polsce Centralnej. Jeszcze na koniec wat najwiecej nowych pustostanéw
2017 w Polsce Centralnej wystepowato 5 tys. m? pustostanéw, ktére w przecig- w 2019, byta Polska Centralna.

gu nastepnych 2 lat wzrosty o 380 tys. m2 Obecnie na tym rynku nastepuje nie-

mal zupetne zahamowanie nowej podazy, co powinno przywroci¢ rownowage na

tym rynku.
Na pozostatych rynkach wspotczynniki pustostanéw sq jednocyfrowe, w najstar- W 2020 problematycznym pod wzgle-
szej pod wzgledem zasobow strefie Warszawa | wystepujq pustostany strukturalne. dem przyrostu pustostanéw moze byc

Rynkiem najbardziej narazonym na powstanie nadmiernych pustostanéw Gorny Slgsk.
w 2020 jest Gorny Slgsk, gdzie podaz spekulacyjna bedzie w 2020 rekordowa, a
gdzie juz w 2019 odnotowano widoczny wzrost pustostanow.

Spowolnienie gospodarcze wywotane Covid-19 prawdopodobnie spos$rod
wszystkich sektoréw nieruchomosci komercyjnych najtagodniej obejdzie sie
z sektorem magazynowym, wyrazne spadki w popycie z sektora automotive zo-
stang wypetnione najemcami e-commerce oraz operatorami logistycznymi, praw-
dopodobnie w 2020 nastqgpi dalszy wzrost pustostanéw, lecz nie bedzie on gwat-
townuy.

Mimo Covid-19 pustostany na rynku
magazynowym w 2020 nie bedq szyb-
ko przyrastac.

Powierzchnia pustostanéw nowoczesnych powierzchni Dynamika wspotczynnika pustostanéw nowoczesnej

magazynowych w Polsce powierzchni magazynowej historycznie oraz w 2019
4 -
14007 tys. m? 5 $rednich rynkow PP Y/y
1200 - 4 najwieksze rynki 31 mWarszawa
W 4 najwieksze rynki
1000 - Warszawa 2 - ' ) Q y '
5 $rednich ynkow
800 - 1+ mogdtem (12 rynkow)
600 - 0 ——I . I T I T
400 - q
200 - .
2 2 2 2 2 2 2 @
0 1 1 1 1 1 1 L;') L;', L;., L;-’ ‘E (3_ g g
gru06 gru08 gru10 grul12 gru14 grul6 grul8 =t = it jul
— ~N ™ <
Zrodto: Colliers International Polska. Zrodto: Colliers International Polska.
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6. Podstawowe wskazniki sytuacji na monitorowanych rynkach

Ponizsze wykresy przedstawiajg wspotczynnik pustostanéw wraz z podazq nowych powierzchni oraz absorpcjq powierzch-
ni na poszczego6lnych rynkach.

Warszawa Gorny Slgsk
7007 tys.m2 nowa podaz (4q skum) % [ 25 900 1 tys. m? nowa podaz (4q skum) % [ 25
600 _ —— absorpcja (4q skum) 800 absorpcja (4q skum)
pustostany (P) - 20 700 - pustostany (P) - 20
500 -
600 -
) - 15 - 15
400 500 -
300 - 10 400 - 10
300 -
200 -
s 200 = \n L5
100 -
100
0 - 0 0 0
gru 06 gru 08 gru10 gru12 gru14 gru16 grU18 gru 20 gru06 gru 08 gru10 gru12 gru14 gru16 gru18 gru 20
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
Polska Centralna Poznan
nowa podaz nowa podaz (4q
900 1 tys.m? (4q skum) % [ 20 400 - tys. m2 Sléum) ol % 18
800 - absorpcja L 18 i absorpcja (4q L 16
16 350 skum)
700 - . 300 - pustostany (P) L 14
600 - [ - 12
| 12 250 T
500 - 10 200 - 10
400 - " N \ - 8
300 - » 150 ﬁj -6
100 - /
200 - Ly - 4
100 L5 50 - L5
0 T T T T T T T 0 0 T T T T T T T 0
gru06 gru08 gru10 grul12 grul14 grul16 grul18 gru20 gru06 gru08 gru10 grul12 grul14 grul16 grul18 gru20
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
Dolny Slgsk Trojmiasto
450 - X nowa podaz % 25 400 - X nowa podaz (49 skum) ¢~ 18
tys.m (4q skum) 0 tys.m absorpcja (4q skum) ’
400 - absorpcja 350 + pustostany (P) - 16
350 (4q skum) - 20 - 14
pustostany 300 -
i P L
300 (P s 250 12
250 - - 10
200 ~
200 - L 10 ] -8
150 - ‘ o 1507 4 T °
y i \
100 - 7 / V ,V 100 . ,
i NS
O T T T T T T 0 0 0
gru06 gru08 gru10 gru12 gru14 grul16 grul18 gru20 gru06 gru08 gru10 gru12 gru14 gru16 grul18 gru20
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
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Krakoéw Torun-Bydgoszcz
1407 tys.m2 % [ 35 140 7 tys. m? 9% [ 35
120 - nowa podaz (4q skum) - 30 120 nowa podaz (4q skum) - 30
absorpcja (4q skum) absorpcja (4q skum)
_ ustostany (P) | il |
100 p Y 25 100 pustostany (P) 25
80 - - 20 80 - - 20
60 - - 15 60 - - 15
40 A - 10 40 A - 10
20 - A %\1 W -5 20 - -5
‘ =
0 '> T 1 T T T T T 0 O . T T o —- O
gru06 gru08 gru10 gru12 grul14 grul6 grul18 gru20 gru06 gru08 grul10 gru12 gru14 grul16 grul18 gru20
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
Szczecin Lublin-Rzeszéw
350 ~ - 120 140 ~ - 18
tys.m? nowa podaz (4q skum) % tys.m? % )
1

300 - absorpcja (4q skum) 120 -
pustostany (P) - 100

L 14
250 - 100 - absorpcja (4q skum)
- 80 pustostany (P) - 12
200 - 80 - \ 10
- 60
150 - 60 - - 8
- 40 -6
100 40 1
-4
- 20 .
50 - ,’m 20 L)
AN e N ;
0

nowa podaz (4q skum)

0 0 0 T T .
gru06 gru08 gru10 grul12 grul4 gru16 grul18 gru20 gru06 gru08 gru10 gru12 9fU14 9fU16 gru18 gru2
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
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7. Czynsze

Czynsze - podstawowe wskazniki

Dynamika
czynszow
Dynamika czynszow efektywnych (PLN)
efektywnych r/r (%) r/r (%)

Miesieczne czynsze

efektywne (EUR)
Warszawa |
Warszawa Il
Warszawa
Gorny Slgsk
Polska Centralna
Poznan
Dolny Slgsk
Tréjmiasto
Krakow
Torun-Bydgoszcz
Szczecin
Lublin-Rzeszow

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

Po wielu latach spadkéw oraz stabilizacji w 2016-18, w 2019 (zwhaszcza w
1h19) czynsze na wielu rynkach wzrosty dosyé istotnie (por. tabela powyzej).

Rosngce koszty budowy oraz spadajgca dostepnosé gruntéw pozwolity dewelo-
perom w okresie niskich wspétczynnikéw pustostanéw skutecznie podnies¢
koszt dla najemcéow.

Najwyrazniejsze wzrosty odnotowano na rynku Polski Centralnej, gdzie czynsze
wzrosty r/r o 16%. Mimo raptownego wzrostu pustostanow czynsze jeszcze roshy
w 2h19, jednak jest to w naszej ocenie wynik podpisywania umoéw negocjowanych
jeszcze w 2018.

Wzrosty czynszow w 2019 wystgpity na szeregu rynkow, lecz juz w 2h19 nastgpito
generalne zatrzymanie wzrostow, a na rynkach tréjmiejskim oraz warszawskim
odnotowano spadki.

Estymowane czynsze wywotawcze pozostajq o blisko 30% powyzej poziomu czyn-
szow efektywnych.

Najwyzsze czynsze efektywne w EUR miesiecznie za 1 m?
na 4 najwiekszych rynkach

Dynamika czynszow

2h19/1h19 (%)

Dynamika
czynszow
efektywnych (PLN)
2h19/1h19 (%)

efektywnych

Najwyisze czynsze efektywne w EUR

miesiecznie za 1 m? w Warszawie

74
EUR

6 -

5

3,ﬂ

———Warszawa |
Warszawa Il
Warszawa lll

— R

1

0 T T T T T T
. qru06 qru08 qru10 qrul12 qrul14 qrul6 qrul8
Zrédto: Colliers International Polska.

Najwyzsze czynsze efektywne w EUR miesiecznie za 1 m?2
na 5 $rednich rynkach

1 > 1 EWR
EUR 45 -
35 4 .
st > - 35
i V—1 m\
2,5 . 3 Vs
2 - 2,5 4
2 Trojmiasto
1,5 - Krakow
Gorny Slgsk 1.5 1 Torun-Bydgoszcz
11 Polska Centralna 14 Szczecin
Poznan 05 Lublin-Rzeszéw
0.5 1 Dolny Slgsk :
0 ' ' ' ' ' ' gru07 cze 09 gru 10 cze 12 gru 13 cze 15 gru 16 cze 18 gru 19
gru06 gru08 gru10 grul12 grul14 grul6 grul8

Zrédto: Colliers International Polska.
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Roczna dynamika czynszéw efektywnych w EUR miesiecz-
nie za 1 m? na 4 najwiekszych rynkach

40 - 3
% Gorny Slgsk
30 - Polska Centralna
20 Poznan
T Dolny Slgsk
yolg p’
10 /\ | =
-
0 S \— I/
_‘IO 4
_20 -
_30 -
_40 J
gru06 gru08 gru10 gru12 gru14 grul6 grul18

Zrédto: Colliers International Polska.

szoSci rynkow.

Roczna dynamika czynszéw efektywnych w EUR miesiecz-
nie za 1 m2 w na 5 $rednich rynkach

50 %

40 -

30 -

20 -

10 ] \ A\
0 ) . [\ — _\ & I_

-10 - \/

220 Trojmiasto

30 - Krakow

) Torun-Bydgoszcz

-40 A Szczecin

50 A Lublin-Rzeszow
gru07  gru09 gru11l grul13 grul15 grul7 grul19

Zrédto: Colliers International Polska.

(perspektywa konca 2020)
wartosci czynszowych wyrazonych w EUR, jest ich nieznaczny spadek na wiek-

Najwyisze czynsze efektywne w PLN

miesiecznie za 1 m? w Warszawie.

30 4
PLN

Gwattowne pogorszenie ogo6lnej sytuacji gospodarczej, bedqce rezultatem za-

mrozenia gospodarki w wyniku walki z Covid-19, nie powinno mie¢ silnie nega- 1
tywnego wptywu na rynek magazynowy. Bardzo szybki rozwoj e-commerce, jaki 20 |
ten kryzys wywotat, bedzie amortyzowat potencjalne spadki sektora motoryzacyj- 15

AN

—— Warszawa |
5 —— Warszawa ll
Warszawa Il

nego. Niemniej nalezy mie¢ na uwadze, ze juz od okoto 18 miesiecy na rynku ma-
gazynowym wida¢ byto pierwsze oznaki przegrzania, rost odsetek obiektéw budo-
wanych na zasadach spekulacyjnych i malat odsetek obiektow BTS.

- N

0 T T T T T T
aqru06 aru08 aru10 arul2 arul14 aru16 arul8

W naszej ocenie jedynie gwattowne zahamowanie absorpcji w kierunku nega- )
Zrodto: Colliers International Polska.

tywnej absorpcji lub trwale ograniczenie kosztéw budowy mogtoby doprowadzi¢
do istotnych spadkéw czynszéw. Przy obecnej dynamicznej restrukturyzacji han-
dlu detalicznego w kierunku e-commerce prawdopodobienstwo negatywnej ab-
sorpcji jest niewielkie.

Najwyzsze czynsze efektywne w PLN miesiecznie za 1 m?
na 5 $rednich rynkach

Najwyzsze czynsze efektywne w PLN miesiecznie za 1 m?
na 4 najwiekszych rynkach

e PLN 2 PLN
16
14 207
12 - - Z
~ \’__&__\’ 77— 15 -
10 | <
\f - >~
8 - 10 -
6 Gorny Slask Trojmiasto
Krakow
4 - PoIskoICentrolno 5 - Toruf-Bydgoszcz
Poznan Szczecin
2 Dolny Slgsk Lublin-Rzeszow
0 : : : : : - 0 ' ' ' ' ' '
gru06 gru08 gru10 gru12 grul4 grul6 gruls gru07  gru09 gru11l  gru13 grul5 grul17 gruis

Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
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8. Podsumowanie i prognoza

2019 charakteryzowat sie rekordowqg podaziq brutto, jak i bardzo wysokq ab-
sorpcjq. Dynamika podazy byta na tyle wysoka, ze wspétczynnik pustostanéw
wzrést znacznie. Wzrost pustostanéw wystgpit jedynie w 2h19. Czynsze w 2019
po kilkuletnim okresie stabilizacji zaczety rosng¢.

Sektor nieruchomos$ci magazynowych wydaje sie by¢ stosunkowo najbardziej
odporny przed skutkami gospodarczymi epidemii Covid-19, zdecydowana wiek-
szo$¢ obiektow logistycznych utrzymata ciggto$¢ operacyjng w czasie zamrozenia
gospodarki. W dtugim terminie przewidujemy, ze epidemia moze umocni¢ sektor
magazynowy.

Na koniec 2019 monitorowane zasoby nowoczesnych powierzchni magazyno-
wych na dwunastu wiodgcych rynkach magazynowych wyniosty 17,6 min m2.

W 2019 zasoby wzrosty o rekordowe 2,39 miln m? tj. o 72 tys. m? wiecej niz
w 2018 oraz wiecej niz $rednia z lat 2015-18 (1,66 min m2).

W 2h19 zasoby na monitorowanych rynkach wzrosty o rekordowe 1,62 min m2.
Wzrost zasobow byt wyzszy niz dotychczas rekordowa druga potowa roku (2h18 -
1,56 tys. m2).

Szybki przyrost powierzchni magazynowej spowodowal, ze jej zasoby w Polsce
osiggnety juz 51% poziomu rynku niemieckiego.

W 2019 nowa podaz wyniosta 2,37 min m2 (wzrost o 18% r/r), byta to zdecydo-
wanie rekordowa podaz roczna.

W 2h19 nowa podaz byta réwniez rekordowa za 2h, wynoszgc 1,49 min m? po
wzroscie r/r o 11,7%.

Po kilkuletniej dominacji podazy przez rynek Polski Centralnej, w 2h19 na pierwsze
miejsce awansowata podaz na Gornym Slgsku.

Nowa podaz w 2020 bedzie ponownie wysoka, mimo prawdopodobnego zatrzy-
mania czesci obiektow realizowanych na zasadach spekulacyjnych. Rozpoczecie
budowy 620 tys. m? wskazuje, ze epidemia Covid-19 bedzie odczuwalna w podazy
najwczesniej w 2h20.

W 2019 absorpcja wyniosta 1,91 mln m2 po spadku o 0,3% r/r. Absorpcja pozo-
staje w dlugoterminowym trendzie wzrostowym, a do konca 1h20 pozostawata
blisko skorelowana z nowg podazq. Szybki wzrost podazy w 2h19 co najmniej
chwilowo zerowat te korelacje.

Wuynik absorpcji za 2h19 byt wysoki, lecz o ponad 400 tys. m? nizszy od nowej
podazy. Okoto potowy nadwyzki podazy nad absorpcjg wystgpita w Polsce Cen-
tralnej, gdzie nastqpity relokacje najemcow do obiektow BTS, a opuszczane obiekty
pozostaty puste.

Na koniec 2019 obiekty realizowane na zasadach spekulacyjnych wyniosty
49%. Jest to najwyzszy wynik od co najmniej 5 lat. W 1q20 sytuacja sie poprawi-
ta, obecnie na zasadach spekulacyjnych powstaje 45% powierzchni. W tej chwili
ze wzgledu na spowolnienie gospodarcze przewidujemy zdecydowane organicz-
nie nowej podazy na zasadach spekulacyjnych.
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W 2019 rekordowa nowa podaz oraz
wysoka absorpcja, jednak odnotowa-
no znaczny wzrost pustostanow
w 2h19.

Niewielki negatywny wptyw Covid-19
na branze.

Zasoby na mieszkanca juz ponad 50%
poziomu rynku niemieckiego.

Rekordowa nowa podaz w 2019,
zwlaszcza w 2h19.

Gasnie podaz w Polsce Centralnej.

W 2020 prawdopodobnie nadal wyso-
ka podaz.

Bardzo wysoka absorpcja w 2019...

..byta jednak niewystarczajgca aby
uchroni¢ przed narastajgcymi pusto-
stanami.

Wuysoki przyrost oferowanej po-
wierzchni spekulacyjnej w 2019.
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Popyt brutto w 2019 wyniost 4,03 min m2 po spadku o 15% r/r. W samym 2h19
sytuacja si¢ poprawita, a popyt brutto wzrést r/r 0 17,6%, do 2,26 min m2,

Mimo epidemii Covid-19 popyt na powierzchnie magazynowe bedzie nadal wy-
soki, spowolnienie gospodarcze bedzie rekompensowane dodatkowym popytem ze
strony rozwijajgcego sie sektora e-commerce, w tym produktéw zywnosciowych;
firmy kurierskie bedg dynamizowa¢ rozwoj, natomiast przewidywana tendencja do
skracania tafncucha dostaw moze, po pierwszym szoku, generowa¢ dodatkowy
popyt ze strony najemcow przemystowych.

Na koniec 2019 wspétczynnik pustostandéw wzrést o 191 pb, do 7,24%, caly
wzrost nastgpit w 2h19. Odnotowany roczny wzrost wspotczynnika jest najszybszy
od konca 2013.

Wuyrazny wzrost wspotczynnika pustostanéw spowodowat, ze poczqwszy od
3q19 pustostany pozostajq powyzej sredniej z lat 2015-18 (5,56%).

Najwiekszy przyrost pustostandw wystqpit w Polsce Centralnej, gdzie nastgpito
oproznienie powierzchni zajmowanych przez Castorame, Leroy Merlin oraz Me-
dia Expert do obiektow typu BTS. Obecnie w Polsce Centralnej nastepuje niemal
zupetne zahamowanie nowej podazy, co powinno przywréci¢ rownowage.

Rynkiem najbardziej narazonym na powstanie nadmiernych pustostanéw
w 2020 jest Gorny Slgsk, gdzie podaz spekulacyjna prawdopodobnie bedzie
w 2020 rekordowa, a gdzie juz w 2019 odnotowano istotny wzrost pustostanow.

Przy zalozeniu zdecydowanego spowolnienia podazy spekulacyjnej w 2h20
przewidujemy w 2020 tylko nieznaczny wzrost pustostandw. Prawdopodobnie
sektor automotive oraz wybrani najemcy branzy handlu detalicznego dosyc¢ silnie
spowolniqg absorpcje, pozostali najemcy pozostang aktywni na rynku najmu, na-
tomiast sektor e-commerce oraz firmy kurierskie bedq wrecz mie¢ trudnosci z
pozyskaniem odpowiednich powierzchni.

Po wielu latach spadkéw oraz stabilizacji w 2016-18, w 2019 czynsze na wielu
rynkach wzrosty dosy¢ istotnie.

Wzrosty czynszow w 2019 wystqpity na szerequ rynkéw zwtaszcza w 1Th19 lecz juz
w 2h19 nastgpito generalne zatrzymanie wzrostow.

wartosci czynszowych (wyrazonych w EUR) jest ich nieznaczny spadek na wiek-
szoSci rynkow.

Gwattowne pogorszenie ogdlnej sytuacji gospodarczej wynikajgcej z zamrozenia
gospodarki w wyniku walki z Covid-19 nie powinno mie¢ silnie negatywnego
wplywu na rynek magazynowy. Bardzo szybki rozwoj e-commerce jaki ten kryzys
wywotat bedzie amortyzowat potencjalne spadki sektora przemystowego, w tym
zwtaszcza motoryzacyjnego, gdzie obecnie wida¢ préby renegocjacji obowiqzujg-
cych czynszow.

Rynek powierzchni magazynowych z uwagi na krotki cykl produkcji nowych po-
wierzchni w poréwnaniu z pozostatymi sektorami rynku nieruchomosci komer-
cyjnych charakteryzuje sie wysokq elastycznos$cig podazy. Nowa podaz szybko
bedzie mogta reagowac¢ na zmieniajgcy sie popyt, a juz w 2q20 prawdopodobnie
zobaczymy zatrzymanie szeregu projektow spekulacyjnych.
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Spadt popyt brutto.

Popyt pozostanie wysoki mimo Covid-
19, gwattowny rozwdéj e-commerce.

Pustostany nadal niskie, lecz w 2h19
wzrosty gwattownie.

Problematyczny byt rynek Polski Cen-
tralnej

W 2020 potencjalna nadpodaz na
Gornym Slgsku.

Przy ograniczeniu podazy spekulacyj-
nej oczekujemy jedynie nieznacznych
wzrostow pustostanow w 2020.

Czynsze w 2019 po latach stabilizacji
zaczety rosngc.

W 2020 prawdopodobnie nieznaczne
spadki czynszow.

E-commerce, w tym spozywczy, spo-
woduje ograniczenie negatywnego
wptywu Covid-19 na rynek.

Wysoka elastyczna podaz w sektorze
ogranicza ryzyko szybkiej eskalacji
pustostanow.
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Dtugoterminowy wptyw epidemii Covid-19 prawdopodobnie wzmocni rynek
magazynowy, nastgpi trwate przyspieszenie rozwoju sektora e-commerce, w tym
w obrocie produktami spozywczymi (dziatalnosci silnie magazyno-chtonnej). Bene-
ficjentami rozwoju e-commerce bedq obiekty czesto usytuowane w poblizu cen- Dtugoterminowy  wptyw  Covid-19
trow miast, w tym obiekty cross-dock. moze byc¢ pozytywny dla sektora ma-

. - : . . gazynowego.
Po okresie szoku oraz spowolnienia gospodarczego jest szansa, ze w poszuki-

waniu skracania tancucha dostaw wynikajgcego z obaw zwigzanych z rynkiem
Azji Potudniowo-Wschodniej sytuacja przemystu krajowego moze sie poprawic.
Zaistnienie powyzszego scenariusza pomogtoby ponownie zwigkszy¢ zapotrzebo-
wanie na powierzchnie magazynowe z sektora przemystowego, w tym motoryza-
cyjnego, ktory to najbardziej ucierpiat na przetomie 1/2q20.

Spis skrotow i pojec
Absorpcja - popyt netto (na potrzeby raportu wytqcznie na nowoczesne powierzchnie magazynowe), liczony jako rdznica
pomiedzy zasiedlong powierzchnig w okresie badania oraz w okresie poprzedzajgcym.

BTS (build to suit) - obiekty budowane na specjalne zamowienie najemcy.

Czynsze efektywne - liczone jak czynsze wywotawcze, ale uwzgledniajgce typowy margines negocjacyjny oraz zamortyzowane
zachety oferowane najemcom, takie jok zwolnienia z czynszéw, ponadstandardowe wykonczenia, kontrybucje finansowq
iinne.

Czynsze wywotawcze - w niniejszym raporcie czynsze wywotawcze kwotowane sq jako stawki miesieczne netto (bez VAT) za
1 m? powierzchni najmu. Czynsze nie uwzgledniajq optat eksploatacyjnych dodatkowo ptatnych.

PINK (Polska Izba Nieruchomosci Komercyjnych) - Instytucja bedgca miedzy innymi forum wymiany danych rynkowych
zrzeszajgca wiodgce agencje nieruchomosci komercyjnych w Polsce.

MPZP - Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego.

Nasycenie - liczba m? nowoczesnej powierzchni magazynowych dzielona przez liczbe mieszkancow.

19



Nieruchomosci Komercyjne

Rynek nieruchomos$ci magazynowych 4q19

(&

Bank Polski

Departament Analiz Ekonomicznych

Gtoéwny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak

Zespot Analiz Sektorowych

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@pkobp.pl

analizy.sektorowe@pkobp.pl

(22) 521 80 84

(22) 521 81 22

dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl (22) 521 8122
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl (22) 521 81 88
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl (22) 521 8125
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl (22) 521 80 84
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 (22) 521 81 24

Zespot Analiz Makroekonomicznych

analizy.makro@pkobp.pl

(22) 521 67 97

Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl (22) 521 67 97
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl (22) 521 54 50
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

(22) 52172 24

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 ktéregokolwiek 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 ktorychkolwiek 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 ktérychkolwiek 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 wymogow 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 podmiotow mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (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-
cow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl 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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