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Rynek nieruchomosci handlowych 2q18 Departament Analiz Ekonomicznych
e Pierwsze potrocze 2018 charakteryzowato sie bardzo wysokq, jak na pierwszq Zespot Analiz Nieruchomosci
potowe roku, absorpcjg oraz nowq podazq. Jednak bardzo dobre, biezqgce wyniki Marcin Morawiecki
nie powinny przestonic¢ trwalszego trendu w sektorze. marcin.morawiecki@pkobp.pl

e Absorpcja byta wysoka gtéwnie za sprawq zdarzen jednorazowych, a nowa (22) 52172 24

podaz jest dtugofalowo w trendzie mocno spadkowym. Mimo utrzymywania sie Zespot Analiz Makroekonomicznych
czynszéw referencyjnych w trendzie bocznym, $rednie czynsze ze wzgledu na (uwarunkowania makro)

potrzebe rekonfiguracji obiektow z wiekszym naciskiem na rozrywke i gastrono- (22) 521 81 34

mie pozostajg w trendzie spadkowym.

) . . . . . L Najwazniejsze wskazniki - Warszawa
e Gtownym i zyskujgcym na znaczeniu czynnikiem ryzyka jest rozwoj

e-commerce. Natomiast zakaz handlu w niedziele prawdopodobnie nie wptyngt 07 ys.m? _ % | :
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e Na koniec Th18 zasoby nowoczesnych powierzchni handlowych w monitoro- 90 4 Vs
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e W 1h18 zasoby wzrosty o 237 tys. m?, co oznacza najwyzszy wzrost zasobow ol I x \_r/:\\// 0

w trakcie pierwszej potowy roku od 2014. W 1h18 nowa podaz byta ponad v .
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e W ostatnich 4 kwartatach zasoby najbardziej rosty w stolicy oraz w miastach

. : . ) . o Najwazniejsze wskazniki - najwigksze
$rednich. Silne wzrosty zasobéw w stolicy majq miejsce poczqwszy od 2015.

miasta
PrzejSciowy renesans nowej podazy w Warszawie potrwa jeszcze okoto 2 lata.

500 - 8
e W najblizszym czasie tempo wzrostu zasobow jednak zdecydowanie ostabi sie. w0 absorpcja "l
Zjawisko to przekroczy perspektywe kofica 2020, dla ktdrego nowa podaz moze ] o) |
by¢ doktadnie prognozowana, ale analizujgc portfele planowanych inwestycji 200 Ls
wiodgcych deweloperéw niska podaz nowych zasobéw bedzie sie utrzymywac 250 /\ i
znacznie dtuzej. 200 1
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e Obiekty handlowe coraz czesciej profilujq sie w kierunku rozrywki oraz gastro- 100 »
nomii (co moze jednak docelowo odbi¢ sie negatywnie na ich dochodowosci). 53 1 ,
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e W 1h18 absorpcja wyniosta 200 tys. m”. Byt to poziom rekordowy dla pierw-

szej potowy roku. Wysoka absorpcja wynikata jednak z ponownego wynajecia Najwazniejsze wskazniki - 7 Srednich

sklepow dawnego Praktikera oraz ze wzgledu na wyjgtkowo wysoki, jak na miast

pierwszg potowe roku, wzrost zasobow. Tym samym uwazamy wysoki poziom 20 absorpeo w8

absorpcji w 1h18 za wydarzenie jednorazowe. 100 ] nowa podaz L7

e W dtugim terminie absorpcja bedzie determinowana przez rozwéj e-commerce, e
5

pustostany
140
poziom sprzedazy detalicznej oraz trendy w spedzaniu czasu wolnego. -
90 - <,
e Wspotczynnik pustostanow (3,33%) pozostaje bardzo niski. Dodatkowo, N
wspotczynnik spadt w 1h18 i obecnie utrzymuje sie ponizej Sredniego poziomu 7

z ostatnich 4 lat. Spadek pustostandw réwniez w duzej mierze wynikat z reko- -10 1 T
mercjalizacji obiektow Praktikera.
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e W 1h18 czynsze referencyjne pozostawaty stabilne na wiekszosci rynkow. Zrodto: Colliers International Polska

Niemniej, widoczny pozostaje dtugoterminowy trend spadkowy czynszéw w
miastach regionalnych.
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e W Warszawie czynsze referencyjne po okresie wieloletnich wzrostow, poczqw-
szy od 2017 przestaty rosnqé, a obecnie spadajq nieznacznie liczgc r/r.

e Nalezy zauwazy¢, ze ze wzgledu na przeobrazenia rynku, stale zmniejszajgcq sie
wage sektora modowego oraz wzrost sektora rozrywka/gastronomia $rednie
czynsze bedq w dtugim terminie pod presjg spadkowaq.

e W Warszawie powstajgce obecnie innowacyjne, ,lifestylowe” projekty handlo-
wo/gastronomiczno/ustugowe, jak na razie nie znalazly pozytywnego odbioru
wsrdd najemcow z sektora modowego. Stawia to pod znakiem zapytania przewi-
dywany przez wielu renesans polskich ulic handlowych.

e Wptyw zakazu handlu niedzielnego w analizowanym okresie byt bardzo ograni-
czony pod wzgledem wptywu na obroty oraz umiarkowany pod wzgledem wpty-
wu na odwiedzalno$¢ (przy ograniczeniu dni handlowych o okoto 7% odwiedzal-
no$¢ spadta o 4,1%).

e Negatywny wptyw koncentrowat sie w branzy gastronomicznej zlokalizowanej
na terenie Centrow Handlowych. Jak na razie ilo$¢ prob renegocjacji czynszow w
wyniku zakazu handlu niedzielnego byta bardzo ograniczona.

e W miesigcach po wprowadzeniu zakazu handlu w niedziele nie odnotowano
wzrostu dynamiki obrotow e-commerce. Utrzymata sie ona na poziomie okoto
20% r/r.

e Rozw0j e-commerce pozostaje najwiekszym wyzwaniem dla tradycyjnego
handlu. Obroty e-commerce stanowiq okoto 5% sprzedazy detalicznej. Niemniej,
przy $rednim rocznym wzro$cie tego kanatu sprzedazy, juz za kilka lat dalsze
wzrosty e-commerce mogq W istotny sposob redukowaé obroty kanatéw trady-
cyjnych.

Spis tresci
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Nowa podaz nowoczesnej powierzchni han-

dlowej wedtug formatu (4q skum.)
1000 +
900 -
800 -
700 -
600 -
500 -
400
300 A
200 A
100

0 T T T T T T
gru00 gru03 gru06 gru09 grul12 grul5 grul18

centra handlowe
parki handlowe
centra outletowe
ogote

tys m?

Zrédto: Colliers International Polska

. Zasoby

. Podaz nowych powierzchni

. Absorpcja

Podstawowe wskazniki sytuacji na rynku powierzchni handlowych w monitorowanych miastach

Czynsze

2
3
4
5. Pustostany
6
7
8

Podsumowanie i prognoza

Spis skréotow i poje¢

10
12
13
17
19
22



Nieruchomosci Komercyjne

Rynek nieruchomosci handlowych 2q18

(&

Bank Polski

1. Uwarunkowania makroekonomiczne

Krajowa gospodarka prawdopodobnie mineta szczyt cyklu koniunkturalnego w
1h18, gdy wzrost PKB przekraczat 5% r/r. Cho¢ w kolejnych kwartatach wzrost
PKB bedzie sie obniza¢, to powinien utrzymac sie na solidnym poziomie (w okoli-
cach 4%). Sprzyja¢ temu bedq m.in. niski poziom zadtuzenia (zaréwno publicznego
jak i sektora prywatnego), utrzymujgca sie konkurencyjno$¢ kosztowa oraz nowa
fala $rodkéw unijnych, przy pogarszajqcych sie perspektywach koniunktury go-
spodarczej na $wiecie.

Stabilny i solidny wzrost gospodarczy nadal przektada sie na zwiekszenie popy-
tu na prace. W koncu 2q18 najwiekszq liczbg wolnych miejsc pracy dysponowato
wojewodztwo mazowieckie (11,3 tys.), $lgskie (6,0 tys.) i matopolskie (5,3 tys.).
Presja ptacowa ustabilizowata sie, a wzrost ptac oscyluje wokot poziomu 7% od
poczgtku roku. Jednocze$nie bezrobocie jest rekordowo niskie, a nastroje konsu-
mentow utrzymujq sie blisko rekordowo dobrych pozioméw z 2008, dodatkowo
sprzyjajgc wzrostowi konsumpcji.

Wypowiedzi cztonkéw RPP wskazujq, ze bedq utrzymywa¢ wyczekujgce podejscie,
a najbardziej prawdopodobnym scenariuszem na 2019 jest stabilizacja stop
procentowych na obecnym poziomie (referencyjna: 1,50%). Jednoczesnie, ze
wzgledu na spowolnienie wzrostu PKB, brak oznak nasilenia presji inflacyjnej
(inflacja bazowa nadal ponizej 1,0%) oraz wcigz umiarkowany wzrost ptac
prawdopodobienstwo podwyzki stop procentowych po 2019 jest ograniczone.

EBC zakomunikowat na wrzesniowym posiedzeniu, ze ograniczy skup aktywoéw do
15 mld EUR miesiecznie od 4q18 i oczekuje zakonczenia QE z koncem 2018 (pod
warunkiem, ze inflacja bedzie ksztattowa¢ sie zgodnie z prognozami banku). Powto6-
rzono, ze stopy procentowe pozostang bez zmian przynajmniej do konca lata 2019.
Pomimo konca programu skupu aktywow $rodki z zapadajqcych papieréw warto-
Sciowych bedq nadal reinwestowane przez EBC. Jednocze$nie stopy EBC pozosta-
nqg niskie istotnie dtuzej niz wynosi horyzont programu QE. Zaktadamy, ze EBC
wstrzyma sie ze zmianami swojego nastawienia do przysztego roku. Jednocze$nie,
uwazamy, ze podwyzki stop sq odlegtq przysztosciq i nie spodziewamy sie ich
wczesniej niz pod koniec 2019. Zaktadamy poziom docelowy stopy EBC 1,00% na
koniec 2020. W przypadku Fed spodziewamy sie jeszcze podwyzki stop w grudniu
2018, a nastepnie wzrostu gtéwnej stopy procentowej Fed do 3,00% w potowie
2019.

Przewidywana kontynuacja podwyzek stop procentowych w USA oraz utrzymywa-
nie tagodnej polityki pienieznej przez EBC bedq sprzyja¢ utrzymaniu fundamental-
nego niedowarto$ciowania ztotego. Zaktadajqc negatywny dla PLN wptyw norma-
lizacji polityki pienieznej gtbwnych bankéw centralnych oraz oczekiwanego spo-
wolnienia globalnej gospodarki w kolejnych latach, mozna przewidywa¢, ze
EURPLN w dalszej czesci 2018 i w kolejnych latach bedzie wynosi¢ powyzej 4,20.

Gospodarka Polski prawdopodobnie mi-
neta szczyt cyklu koniunkturalnego w
1h18, gdy wzrost PKB siegat 5,1-5,2% r/r.

Kontynuacja pozytywnych trendéw na
krajowym rynku pracy.

Oczekujemy, ze stopy procentowe NBP
pozostang bez zmian, co najmniej do
2020.

Uwazamy, ze podwyzki stop EBC sq moz-
liwe nie wcze$niej niz w koficu 2019.

Utrzymanie fundamentalnego niedowar-
toSciowania ztotego.
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2. Zasoby
Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej Nowoczesne zasoby handlowe wg grupy miast
w Polsce oraz w Warszawie
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Zrodto: Colliers International Polska Zrodto: Colliers International Polska

Na koniec 1h18 zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej (obiekty o powierzch-
ni najmu ponad 5 000 m*) w Polsce wyniosty 11 757 tys. m?, z tego 1 577 tys. m’
w Warszawie. Liczqc r/r zasoby w kraju wzrosty o 516 tys. m* r/r (w tym o 89
tys. m> w stolicy), przyrost zasobow liczqc 4 q skum. po bardzo stabym 2017 byt
na poziomie wyzszym od $rednieqo z ostatnich 4 lat (403 tys. m” rocznie). Do kof-
ca 2020 przewidujemy, ze wzrost zasobow ponownie ostabnie do poziomu zbli-
zonego do 250 tys. m* rocznie.

W 1h18 zasoby wzrosty o 237 tys. m?, oznacza to spadek w poréwnaniu z po-
przednim pétroczem (279 tys. m?), lecz jest wynikiem diametralnie lepszym w po-
réownaniu z tym samym okresem roku ubiegtego (spadek zasobow o 29 tys. m” - w
1h17 zasoby zmniejszyty sie w wyniku procesu zamykania obiektow oraz usuwa-
nia ich z wykazu nowoczesnych powierzchni handlowych) oraz oznacza najwyzszy
wzrost zasobow za jakiekolwiek Th od 2014.

Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej - podstawowe wskazniki

Udziat w zasobach - Zasoby na 1000 Wzrost zasobow  Wzrost zasobow -
Zasoby - (m2) (%) mieszkafcow 1h18/2h17 (m2) r/r (m2)
Warszawa 1577 347 89 400

Krakow 590012 42 000
Poznan 720785 6,13 707 0 28 400
727003 6,18 705 0 64 000
809 046 6,88 732 62 000 62000
1166 260 992 430 43 600 43 600
554 600 4,72 477 0 0
304 620 2,59 392 0 20 800
Ogotem 7 najwiekszych miast (bez
Warszawy) 4872 326 41,44 537 105 600 260 800
Ogotem 8 najwigkszych miast 6449 673 54,85 550 129 887 350 200
386 630 329 592 2500 60 000
2717122 2,36 517 11 000 11 000
137 898 1,17 403 0 0
229 500 1,95 438 0 2500
131980 1,12 355 5180 5180
154 300 1,31 379 0 4120
Czestochowa 133 591 1,14 286 0 0
Ogoétem 7 Srednich miast 1451021 12,34 440 18 680 82 800
0Ogoétem 15 miast 7 900 694 67,20 526 148 567 433 000
centra handlowe 10 266 095 87,31 142 704 340 104
parki handlowe 1192224 10,14 41410 119022
centra outletowe 299 463 2,55 53093 56 893
Ogotem 11757 782 100,00 306 237 207 516 019
0Ogoétem pozostate miasta 3857088 32,80 388 88 640 83019
0gétem (bez Warszawy) 10 180 435 86,58 212 920 426 619

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Na koniec 1h18 zasoby nowoczesnych
pow. handlowych przekroczyty 11,75
min m?.

W 1h18 zasoby wzrosty o 237 tys. m’

(powyzej sredniej wieloletniej dla 1h
roku).

Wizrost zasobow - Wzrost zasobow -
r/r (m2) ($r. ost. 4 r/r (m2) ($r. nast. 10

Wzrost zasobow r/r (%) lata) kw.)
36333 77792

7,66 10153 24570
410 27069 0
9,65 33223 0
8,30 29 387 17072
3,88 22016 29 568
0,00 12950 4928
7,33 7325 12672
5,66 142123 88 810
5,74 178 456 166 602
18,37 32975 0
413 20181 1760
0,00 4185 986
1,10 16 275 0
4,09 1795 0
2,74 1030 4576
0,00 -775 0
6,05 75 666 7322
5,80 254121 173923
3,43 294 154 182 336
11,09 75896 65 824
23,45 33368 12 320
4,59 403 418 260 480
2,20 149 297 86 557
4,37 367 085 182 688
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Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej
w Warszawie i siedmiu najwiekszych miastach w kolejnych siedmiu $rednich miastach
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Zrodto: Colliers International Polska Zrodto: Colliers International Polska

W niniejszym raporcie okreslenie ,nowoczesne powierzchnie handlowe” jest uzy-
wane wytgcznie w odniesieniu do powierzchni monitorowanej przez PRRF .

Liczqc r/r, najwiekszy procentowy wzrost zasobow odnotowano w Warszawie oraz

w miastach $rednich, zasoby miast najmniejszych wzrastaty wyjgtkowo powoli  \w ostatnich 4 kw. zasoby najbardziej
(zaledwie 0 2,2%). W okresie ostatnich 4 lat najwigkszy procentowy wzrost zaso-  rosty w stolicy oraz w miastach $red-
bow zanotowano w grupie 7 Srednich miast oraz w miastach matych. W okresie do  pich.

konca 2020 oczekujemy zwiekszenia udziatu Warszawy oraz najmniejszych miast

we wzroscie nowoczesnych powierzchni handlowych kosztem miast $rednich.

Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej - podstawowe wskazniki

Wzrost zasobow ($r. Wzrost zasobow ($r.

rocznie) ost. 4 lata na rocznie) nast. 10 kw na

Zasoby na 1000 1000 mieszkaricow 1000 mieszkancqw (p)
mieszkancow (m2)

Warszawa

Gorny Slgsk
t6di
Szczecin
Ogotem 7 najwigkszych miast (bez
Warszawy)
Ogotem 8 najwiekszych miast
Lublin
Bydgoszcz
Torun
Biatystok
Radom
Kielce
Czestochowa
Ogotem 7 $rednich miast
Ogotem 15 miast
0Ogotem pozostate miasta
Wszystkie Miasta
Ogétem
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

! polish Retail Research Forum (PRRF) nie obserwuje catego rynku nieruchomosci handlowych. Monitorowane sq wszel-
kie obiekty handlowe o powierzchni powyzej 5 tys. m* ale z wykluczeniem obiektéw wolnostojgcych, takich jak hiper-
markety bez galerii. Zdecydowana wigkszo$¢ hipermarketow spozywczych ze wzgledu na towarzyszqce tym obiektom
galerie handlowe jest jednak klasyfikowana jako centra handlowe.
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Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej - podstawowe wskazniki

Wzrost zasobow
nast. 10 kw. (p
(%)

Wzrost zasoboéw  Wzrost zasobow

ost. 4 lata (m2)  ost. 4 lata (%)
145 332

40612

Wzrost zasobow
nast. 10 kw. (p) (m2)
194 480

61424

Warszawa
Krakow

Poznan 108 275 17,68 0 0,00
Wroctaw 132 893 22,37 0 0,00
Tréjmiasto 117 546 17,00 42 680 528
Gorny Slgsk 88 065 8,17 73920 6,34
todz 51 800 10,30 12 320 2,22
Szczecin 29 300 10,64 31680 10,40

Ogotem 7 najwigkszych miast (bez
Warszawy) 568 491 13,21 222 024 4,56
Ogotem 8 najwiekszych miast 713 823 12,44 416 504 6,46
Lublin 131900 51,78 0 0,00
Bydgoszcz 80722 41,10 4 400 1,59
Toruf 16 740 13,82 2 464 1,79
Biatystok 65100 39,60 0 0,00
Radom 7180 5,75 0 0,00
Kielce 4120 2,74 11 440 .41
Czestochowa -3100 -2,27 0 0,00
Ogétem 7 $rednich miast 302 662 26,36 18 304 1,26
Ogoétem 15 miast 1016 485 14,77 434 808 5,50
centra handlowe 1176 616 12,94 455 840 4,44
parki handlowe 303 584 34,16 164 560 13,80
centra outletowe 133 473 80,41 30800 10,29
Ogotem 1613673 1591 651 200 5,54
0Ogoétem pozostate miasta 597 188 18,32 216 392 5,61
Ogotem (bez Warszawy) 1468 341 16,85 456 720 4,49

Zrodto: Colliers International Polska

Nowoczesne zasoby handlowe monitorowane przez PRRF wynosity pod koniec
1h18 ok. 471 m” na 1000 mieszkancow terendw zurbanizowanych oraz i ok. 306
m* na 1000 mieszkancow kraju ogotem.

Dystrybucja powyzszych zasobow jest stosunkowo rownomierna (por. tabela str.
5). W mniejszych miastach faktyczny poziom zasobow jest wigkszy ze wzgledu na
nieuwzglednienie w statystykach obiektow o powierzchni ponizej 5 tys. m”.

Pod koniec 1h18 najwieksze nasycenie powierzchniami handlowymi wystepowa-
to w Tréjmiescie, Poznaniu oraz we Wroctawiu z wynikami powyzej 700 m’® na
1000 mieszkafncow. W aglomeracji warszawskiej (593 m” na 1000 mieszkancow)
nasycenie byto nieznacznie wyzsze od $redniej dla najwiekszych aglomeracji. Nale-
zy jednak bra¢ pod uwage, ze dane o nasyceniu na tym rynku mogq by¢ w rzeczy-
wistoéci zawyzone, gdyz prawdopodobna liczba mieszkancéw aglomeracji war-
szawskiej jest istotnie wyzsza od danych oficjalnych.

Nowoczesne zasoby handlowe na 1000 mieszkancow

w najwiekszych miastach w $rednich miastach

Nowoczesne zasoby handlowe na
1000 mieszkancéow wedtug grup miast

700 ~
2

m
600 - J/_/\/_/
500 /_f/—/—
400 -
300 -
200 - Warszawa
ogdtem 7 najwiekszych miast (bez Warszawy)
100 - ogotem 7 $rednich miast
ogotem pozostate miasta
0 T T T T T T T

mar 10 wiz 11 mar 13 wiz14 mar 16 wrz17 mar 19 wz 20

Zrédto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank
Polski

Stosunkowo réwnomierna dystrybu-
cja zasobow na terenie kraju.

Najwieksze nasycenie w TrdjmieScie,
Poznaniu oraz Wroctawiu. Warszawa,
jak na jej wielko$¢ oraz obszar oddzia-
tywania, pozostaje stosunkowo stabo
nasycona powierzchniami handlowy-
mi.

Nowoczesne zasoby handlowe na 1000 mieszkancow

900 -~ 600 -
mZ
800 -
500
700
600 400
500 300 L
400
200 -~
300 ;
Warszawa Krakéw #Ubh',] | ggdgotszlg ‘
200 - Poznah Wroctaw 100 A oron !o’rgs 0
PR . < Radom -----3 Kielce
Tréjmiasto GornySlgsk | Crestoch
100 + todz Szczecin . zgstochowa
0 : : : i i i i T T T T T T T

mar 10 wrz11 mar 13
mar 10 wrz11 mar13 wrz14 mar16 wrz17 mar 19 wrz 20

Zrodto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski

wrz14 mar16 wrz17 mar 19 wz 20

Zrodto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski



Nieruchomosci Komercyjne

Rynek nieruchomosci handlowych 2q18

(&

Bank Polski

Na koniec 1h18 centra handlowe stanowity 87,3% zasobow nowoczesnej po-
wierzchni handlowej ogo6tem, parki handlowe - 10,1%, a centra outletowe -
2,6%. W ostatnich latach powoli ro$nie udziat parkdéw handlowych i centréow outle-
towych w zasobach ogotem. Do konca 2020 przewiduje sie, ze struktura nowo-
czesnego handlu monitorowanego przez PRRF nie zmieni sie istotnie, utrzyma
sie jednak dalsze umocnienie centréow outletowych oraz parkéw handlowych.

Przewidujemy, obserwujqc obecnie zachodzqce trendy, ze w najblizszych latach
nastgpi zmiana jakoSciowa. W miejsce hipermarketéw powstang mniejsze skle-
py, a w centrach handlowych zostanie rozszerzona oferta gastronomiczna oraz
w coraz wiekszym stopniu rozrywkowa. Preferowane bedq lokalizacje z dobrym
dojazdem transportem publicznym. W matych miastach nadal powstawa¢ bedq
niewielkie centra handlowe. Dalsza ekspansja parkéw handlowych po ukonczeniu
obecnie realizowanych obiektow jest w naszej ocenie uzalezniona od wptywu
zakazu handlu niedzielnego na ten segment.

Centra handlowe dominujgcym forma-
tem, jednak parki handlowe rozwijajq sie
najszybciej.

Przewidujemy w najblizszych latach
zmiane jakosciowq w zasobach, w tym
ograniczenie znaczenia hipermarketow.
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3. Podaz nowych powierzchni

Nowa podaz nowoczesnych pow. handlowych (4q skum.)  Nowa podaz nowoczesnej powierzchni handlowej
wedtug podziatu na formaty (4q skum.)
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Zrédto: Colliers International Polska Zrodto: Colliers International Polska
Liczqc 4q skum. nowa podaz po wzroscie r/r 0 41,3% wyniosta 496 tys. m’, co jest
wynikiem nieznacznie wyzszym niz $rednia dla ostatnich 4 lat. W samym 1h18
nowa podaz wyniosta 167 tys. m” i byta ponad 7 krotnie wyzsza niz wynik za 1h17
(23 tys. m?). Podaz w 1h18 byta wyzsza o 54 tys. m* od $redniej z ostatnich 4 lat.

W 1h18 nowa podaz byta ponad 7 krot-
nie wyzsza niz rok wczesSniej. Jednak
liczgc 4q skum. byta niewiele wyzsza od
$redniego poziomu z ostatnich 4 lat.
Przewidujemy, bazujgc na danych PRRF, ze kolejne 2,5 roku przyniosq nowgq

podaz na $rednim poziomie okoto 300 tys. m” rocznie, czyli wyraznie ponizej Przyszta podaz bedzie jednak nadal spa-
sredniej z ostatnich 4 lat (435 tys. m?) oraz zdecydowanie ponizej $redniej wielo-  daé.

letniej z lat 2000-2016 (540 tys. m*). Wydaje sie to by¢ sygnatem nasycenia ryn-

ku wieloma formatami nowoczesnych powierzchni handlowych, jak i coraz

wiekszej spodziewanej konkurencji ze strony e-commerce.

Nowa podaz - podstawowe wskazniki

Dynamika nowej

Nowa podaz Th18  Nowa podaz 4q skum  Udziat w podazy 4q podazy 4q skum r/r  Nowa podaz ost. 4  Nowa podaz nast. 10 kw

(m2) (m2) skum (%) (%) lata (rocznie) (m2) (rocznie) (p) (m2)
Warszawa 101 900 , 57715
Krakéw 0 42 000 85 10 500 27920

Poznan 0 7500 15 -92,4 31325 0
Wroctaw 0 64 000 12,9 652,9 34 945 0
Tréjmiasto 62 000 62 000 12,5 56,8 31738 19 400
Gorny Slgsk 43 600 43 600 838 2354 31425 33 600
todz 0 0 0,0 12950 5600
Szczecin 0 20 800 42 4943 7325 14 400

Ogotem 7 najwiekszych miast (bez
Warszawy) 105 600 239 900 48,4 46,7 160 208 100 920
Ogotem 8 najwiekszych miast 126 400 341 800 68,9 47,4 217 923 189 320
Lublin 2500 60 000 12,1 32975 0
Bydgoszcz 11 000 11 000 2,2 18 500 2000
Torun 0 0 0,0 4250 1120
0 2 500 0,5 -67,9 12075 0
5180 5180 1,0 1295 0
0 0 0,0 0 5200
Czestochowa 0 0 0,0 0 0
Ogétem 7 $rednich miast 18 680 78 680 15,9 908,7 69 095 8320
Ogétem 15 miast 145 080 420 480 84,8 75,5 287018 197 640
centra handlowe 128 984 375 484 75,7 29,9 339919 207 200
parki handlowe 27180 105 780 213 87,6 72370 74 800
centra outletowe 11 000 14 800 3,0 169,1 22 475 14 000
Ogétem 167 164 496 064 100,0 41,3 434764 296 000
Ogétem pozostate miasta 22 084 75584 15,2 -32,1 147 746 98 360
Ogotem (bez Warszawy) 146 364 394 164 79,5 39,5 377 049 207 600

Zrodto: Colliers International Polska
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Nowa podaz nowoczesnych pow. handlowych
w najwiekszych miastach (4q skum.)

120 -

Nowa podaz nowoczesnych pow. handlowych
w siedmiu $rednich miastach (4q skum.)
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Zrodto: Colliers International Polska
Liczgc 4q skum. nowa podaz wobec $redniej z ostatnich 4 lat byta wyisza w
kazdej z kategorii miast oprécz miast najmniejszych, jak i rowniez w kazdej z
kategorii obiektéw, oprocz centréw outletowych

Prawdopodobnie w matych miastach faktyczny poziom podazy byt istotnie wyzszy,
nie zostat jednak wychwycony przez statystyki PRRF, ktore nie uwzgledniajq obiek-
tow ponizej 5 tys. m”.

Kilkuletni renesans nowej podazy w Warszawie juz nie bedzie przyspieszat, w
perspektywie 2020 roczna nowa podaz w Warszawie spadnie do okoto 88 tys. m’.

Najbardziej wyrazne spadki nowej podazy w perspektywie nastepnych 2,5 lat,
przewidujemy w miastach $redniej wielkosci z roczng przysztq podazq na poziomie
okoto 8 tys. m* (spadek z blisko 70 tys. rocznie w ostatnich 4 latach).

Pod wzgledem profilu oddawanych obiektéow do 2020 przewidujemy dosyc istotne
zwiekszenie udziatu parkéw handlowych w catkowitej nowej podazy.

Dystrybucja nowej podazy pow. handlowych
pomiedzy grupami miast (4q skum.)
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Zrodto: Colliers International Polska

Nowa podaz byta w ostatnich 4q skum.
wyisza w kazdej z kategorii miast
oprocz miast najmniejszych, gdzie obec-
na podaz koncentruje sie¢ na mniejszych
obiektach nieujetych w statystykach.

Chwilowy renesans nowej podazy w
Warszawie potrwa jeszcze okoto 2 lata.

W miastach $redniej wielkoSci bedzie
miat miejsce bardzo wyrainy spadek
nowej podazy.
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4. Absorpcja

Absorpcja - podstawowe wskazniki

Absorpcja 4 q skum
Absorpcja 4q skum (poprzednie 4 kw.) Absorpcja ost. 4 lata  Absorpcja ost. 4 lata (na
Absorpcja 1h18 (m2) Absorpcja 1h17 (m2) (m2) (m2) (rocznie) (m2) 1000 mieszkancow) (m2)
Warszawa 37779 - 44 947 96 540 12 562 34 890 9,5

8850 - 14 796 50394 - 10928 1721 3,0
1442 - 15680 22797 79 054 25229 26,0
2908 11424 67192 892 33909 30,7
59 520 13295 52 797 53 698 27174 14,0
66 729 - 35475 67 852 - 23025 22302 0,5
4437 - 8874 7210 - 5743 9957 9,5
3960 2263 25597 - 246 7559 74
Ogotem 7 najwigkszych miast (bez
Warszawy) 142 030 = 47 842 293 838 93 703 137 850 10,6
Ogotem 8 najwiekszych miast 179 808 o 92 789 390 378 106 265 172741 10,3
3545 4899 55460 - 5152 31111 44,7
6080 - 2138 15394 407 20 240 43,8
1379 965 2620 623 5670 173

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

W 1h18 absorpcja na 15 monitorowanych rynkach wyniosta 200 tys. m? co

kontrastuje z wynikiem absorpcji za 1h17, kiedy absorpcja byta negatywna, wyno- W 1h18 absorpcja wyniosta 200 tys.
szqc okoto minus 90 tys. m* (negatywna absorpcja w 1Th17 byta wynikiem zdarze- m”. Absorpcja w Th18 byta rekordowa
nia jednorazowego w postaci zwolnienia 91 tys. m* powierzchni handlowej przez za jakgkolwiek Th roku.

Praktikera w 1h17 oraz niskiego poziom nowej podazy na monitorowanych ryn-

kach).

W 1h18 wysoka absorpcja byta wynikiem ponownego wynajecie wiekszoSci
obiektow zwolnionych rok wczesniej przez Praktikera, jak i wyzszej nowej poda-
2y o 75% r/r na 15 najwiekszych rynkach (jedynie na tych rynkach monitoro- Wysoka absorpcja wynikata z ponow-
wana jest absorpcja oraz pustostany). nego wynajecia sklepow dawnego
Praktikera oraz wysokiego, jak na 1h,

Liczgc 4q skum. absorpcja wyniosta 487 tys. m” i byta wyisza od $redniej z
wzrostu zasobow.

ostatnich 4 lat, na wynik ten naktadaty sie takie czynniki, jak wynajecie po-
wierzchni po Praktikerze oraz wyisza od $redniej nowa podaz na 15 najwiek-
szych rynkach.

Absorpcja (4q skum.) na tle podazy netto Absorpcja (4q skum.) na tle podazy nett
600 - 250 - . ) . .
tys. m? podaz netto 8 najwiekszych miast tys. m? podaz netto 7 $rednich miast
sood4 00000 e absorpcja 8 najwiekszych miast | T absorpcja 7 Srednich miast
200
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200
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Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Absorpcja w Polsce w m” na jednego mieszkanca Absorpcja w podziale na grupy miast (4q skum.)
z podziatem na grupy miast (4q skum.)
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Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Od wielu lat przyrost powierzchni handlowej pozostaje mocno skorelowany z

absorpcjg. W przypadku miast $redniej wielko$ci nadal wystepuje bliska zalezno$¢ Absorpcja pozostaje mocno skorelowa-
(por. wykres obok). Korelacja ta byta przejSciowo zachwiana przez zwolnienie |, ;6 wzrostem zasobdw.

powierzchni Praktikera, jednak chwilowy deficyt absorpcji zostat szybko zre-

kompensowany wyjgtkowo wysokg absorpcjg w 1h18.

W kolejnych kwartatach w zwigzku nizszq planowanq nowgq podaz, przy obecnie

bardzo niskim poziomie powierzchni pustych, absorpcja bedzie naturalnie spada¢. ~ Nizsza planowana nowa podaz ostabi
W naszej ocenie za nizszq przyszlg absorpcjg bedzie przemawiata nie tylko nizsza ~ absorpcje.

podaz, ale przewidywane strukturalne przeobrazenia w handlu wynikajqce z szero-

ko pojetego rozwoju e-commerce, jak i stopniowego zréwnywania sie polskiego

rynku handlu detalicznego z rynkami detalicznymi krajow Zachodniej Europy.

Jezeli obecna szybka Sciezka rozwoju e-commerce bedzie kontynuowana, praw-
dopodobnie bedzie miata coraz wiekszy wptyw na absorpcje powierzchni han-
dlowych. Operatorzy zasobow bedq prawdopodobnie stara¢ sie zapobiega¢ po-
wstawaniu niedoboru popytu m.in. poprzez profilowanie istniejgcych oraz plano-
wanych zasobow w kierunku gastronomi i rozrywki. Powyzsze moze jednak odbic¢
sie negatywnie na potencjale generowania przychodow przez obiekty handlowe,
gdyz zwtaszcza najemcy oferty rozrywkowej nie sq sktonni ptaci¢ czynszow na
poziomie najemcow modowych.

W dtugim terminie rozwdj e-commerce,
poziom sprzedazy detalicznej oraz tren-
dy w spedzaniu czasu wolnego bedq
determinowaty absorpcje.

Absorpcja (4q skum) w najwigkszych miastach
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5. Pustostany

Pustostany - podstawowe wskazniki

Zmiana Zmiana wspotczynnika

Wspoétezynnik  Przyrost pustostanéw  Przyrost pustostanow wspotezynnika  pustostanow 1h18/2h17
Pustostany (m2) pustostanow (%) r/r (m2) 1h18/2h17 (m2) pustostanow r/r (pb) (pb)
Warszawa 31547
Krakow 20 650
Poznan 36 760 5,10 5603 -1442 60 -20
Wroctaw 23991 3,30 -3192 2908 -80 40
Tréjmiasto 32362 4,00 9203 2480 90 0
Gorny Slgsk 41985 3,60 24252 23129 -230 -220
todz 20520 3,70 -7210 -4 437 -130 -80
Szczecin 4569 1,50 -4 797 -3 960 -180 -130
Ogotem 7 najwiekszych miast (bez
Warszawy) 180 838 3,71 -33038 -36 430 -93 -85
Ogotem 8 najwigkszych miast 212 385 3,29 -40178 -49 921 -85 -86
Lublin 16 625 430 4540 -1 045 60 -30
Bydgoszcz 9976 3,60 -4 394 4920 -180 170
Toruf 965 0,70 -2620 -1379 -190 -100
Biatystok 7344 3,20 -828 1607 -40 70
Radom 2508 1,90 -11314 -8 270 -900 -660
Kielce 3549 2,30 -356 772 -30 50
Czestochowa 10019 7,50 802 1202 60 90
Ogotem 7 $rednich miast 50987 3,51 -14170 -2194 -125 -20
Ogodtem 15 miast 263 372 333 -54 348 -52115 -92 -74

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

W 1h18 pustostany spadty na monitorowanych rynkach zaréwno w stolicy, w 7 Wspotczynnik  pustostanow  (3,33%)
najwiekszych miastach, jak i w 8 $rednich miastach. Spadek wspétczynnika pozostaje bardzo niski. Spadt w 1h18
pustostanéw byt najwyrazniejszy w Warszawie oraz w 7 najwiekszych miastach. oraz utrzymuje sie ponizej Sredniego

Pustostany w nieruchomosciach handlowych od wielu lat sq generalnie na bardzo poziomu z ostatnich 4 lat.

niskim poziomie, obecnie wspotczynnik pustostanow (3,33%) jest na najnizszym
poziomie od potowy 2016.

Caty czas utrzymuje sie wyjgtkowo niski wspotczynnik pustostanéw na terenie
Warszawy, gdzie od dawna podaz nie dotrzymywata tempa popytowi, ostatnie
wzmozenie nowej podazy w Warszawie nie spowodowato, aby trend ten sie od-

W Warszawie pustostany pozostajq na
minimalnym poziomi (2%).

wrocit.
Wspétczynnik pustostanéw w Polsce Powierzchnia pustostanéw w Polsce
z podziatem na grupy miast z podziatem na grupy miast
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Zrédto: Colliers International Polska Zrédto: Colliers International Polska
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Powierzchnia pustostanow
w o$miu najwiekszych miastach

Powierzchnia pustostanow
w siedmiu $rednich miastach
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Zrodto: Colliers International Polska

We wszystkich miastach za wyjgtkiem Czestochowy wspétczynniki pustostanéw
pozostajg umiarkowane lub niskie. W przypadku Czestochowy wspotczynnik jest
umiarkowany na poziomie 7,5%. Po 3 latach podwyzszonych pustostanéw w Ra-
domiu wspétczynnik ten spadt gwattownie w trakcie 1h18 o 660 pb, do poziomu
zaledwie 1,7%.

Przewidywane przyszte trwate obnizenie poziomu podazy na 15
monitorowanych rynkach prawdopodobnie przyczyni si¢ utrzymania niskich
pustostanéw na zdecydowanej wiekszosci rynkéw. W Warszawie przy spodzie-
wanej stosunkowo wysokiej nowej podazy pustostany mogq tagodnie rosnq¢ z
obecnego bardzo niskiego poziomu. W wiekszosci $redniej wielko$ci miast w per-
spektywie najblizszych 2,5 lat przewidujemy dalsze ograniczenie pustostanow.

Istotnym czynnikiem, jaki bedzie wptywac na przyszty poziom pustostanéw w obli-
czu trwatego ograniczenia nowej podazy bedzie dtugoterminowy trend w zmianie
zachowan konsumenckich, zwtaszcza wptyw e-commerce na te zachowania oraz
przyszty model spedzania wolnego czasu.

Wspotczynnik pustostanow
w o$miu najwiekszych miastach
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Zrédto: Colliers International Polska

Na wszystkich rynkach (oprocz Czesto-
chowy) pustostany pozostajq na niskim
poziomie.

Niskie wspotczynniki pustostanéw uwa-
zamy za trwate w perspektywie Srednio-
okresowe;j.

W dtugim terminie w coraz wiekszej
skali bedq wystepowa¢ pustostany
strukturalne, z potencjalnie wzrastajg-
cym wpltywem e-commerce na ich po-
ziom.

Wspotczynnik pustostanow
w siedmiu $rednich miastach
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6. Podstawowe wskazniki sytuacji na rynku powierzchni handlowych w monitorowanych miastach

Ponizsze wykresy przedstawiajq wspoétczynnik pustostanéw na poszczegdlnych rynkach wraz z podazq nowych powierzch-

ni oraz absorpcjq powierzchni.

Najwieksze miasta
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7. Czynsze

Czynsze - podstawowe wskazniki

Dynamika czynszéw
efektywnych
1h18/2h17 (%)

Miesieczne czynsze  Miesigczne czynsze  Dynamika czynszéw
wywotawcze (EUR) efektywne (EUR) efektywnych r/r (%)
Warszawa -

Krakow
Poznan
Wroctaw
Tréjmiasto
Gorny Slgsk

Czestochowa

Zrodto: Colliers International Polska

W 1h18 czynsze efektywne (referencyjne) dla najlepszych lokali wyrazone w
EUR wiekszosSci rynkdw pozostaty na niezmienionym poziomie. Na niektorych
rynkach czynsze spadhty od 2,4%, do 4,9% (por. tabela powyzej). Od poczqtku (ko-
niec 2012) monitorowania rynku czynsze na rynkach regionalnych pozostajq w
trendzie spadkowym.

W Warszawie wieloletni trend wzrostowy czynszéw zostat przetamany w 2017, w
1h18 czynsze w Warszawie pozostaly ptaskie, lecz liczgc dynamike r/r czynsze
referencyjne w stolicy spadty o 0,8%.

Czynsze charakteryzujq sie znacznym oraz rosngcym zréznicowaniem pomiedzy
Warszawq oraz pozostatymi rynkami’. Szczegolnie duze zréznicowanie w poziomie
czynszébw pomiedzy Warszawg a rynkami regionalnymi wystepuje w sub-
sektorze najlepszych lokali handlowych, w przypadku innych typow lokali roznica
pomiedzy Warszawq a regionami jest zdecydowanie mniejsza - nie sq prowadzone
doktadne badania ich poziomu.

Zr6znicowanie pomiedzy Warszawq a pozostatymi rynkami wynika z de facto bra-
ku nowej podazy nowych powierzchni na rynku obiektow typu prime w Warszawie
od 2007 oraz wynikajgcych z tego réznic w obrotach generowanych przez nieru-
chomosci tego typu w Warszawie w poréwnaniu z innymi miastami, gdzie nie wy-
stepujq tak silne nieréownowagi w podazy powierzchni klasy prime.

Rynki $redniej wielko$ci wykazujq sie niezmiennym poziomem raportowanych
czynszéw od 9 kw., kiedy rozpoczeto ich monitorowanie. Czynsze efektywne na
tych rynkach pozostajg na poziomie ok. 64% czynszow siedmiu najwiekszych
miast regionalnych.

W obiektach handlowych efektywne czynsze transakcyjne sq o okoto 15% nizsze w
od czynszow wywotawczych. W Warszawie ze wzgledu na wyjgtkowo niski wspot-
czynnik pustostanoéw réznica ta stanowi okoto 10%. Relacja ta, jak dotqd, pozosta-
je stabilna.

Miesieczne czynsze efektywne oraz
wywotawcze na wiodgcych rynkach

140 A A A
120 - 4
100 -
80 4
60 -
40 -
20 4
04

m czynsze wywotaweze o |
(EUR/miesiqc/m2)

| czynsze efektywne
(EUR/miesigc/m2) F2

A i roczna dynamika -3
czynsze efektywne
(%) F -4

Torun
Bialystok
Radom

VS Zaw 0 | -
Krakow | >
Pozna "

Wroctaw ™

Trojmiasto | —

Gorny Slosk | —
£od7 —
Szczecin |
Lublin |-
Bydgoszcz |
N
—
—_—
Kielce |HEE"

Czestochowa |

Zrédto: Colliers International Polska

W 1h18 czynsze pozostawaty stabilne
na wiekszosci rynkow.

Widoczny pozostaje dtugoterminowy
trend spadkowy czynszéw w miastach
regionalnych.

W Warszawie czynsze referencyjne
przestaty rosnqc¢.

Zréznicowanie pomiedzy Warszawq a
regionami w przypadku czynszow
referencyjnych pozostaje duze. Pod
wzgledem $rednich czynszéw roéznice
$Q mniejsze.

Czynsze efektywne pozostajq okoto
15% ponizej czynszéw wywotawczych.

2 . . . . . .
Monitorowane przez PRRF czynsze dotyczq najlepszych lokali handlowych o pow. najmu 100-150 m* z przeznaczaniem na mode, czynsze za takie lokale
potrafig by¢ wielokrotnie wyzsze niz czynsze za lokale dla najemcéw typu anchor lub supermarket. Dla wiekszych lokali zréznicowanie w poziomie czynszéw

pomiedzy Warszawq oraz miastami regionalnymi nie jest formalnie monitorowane, ale zréznicowanie tych czynszow jest istotnie mniejsze.
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Najwyzsze czynsze efektywne w EUR miesiecznie za 1 m*

Najwyzsze czynsze efektywne w EUR miesiecznie za 1 m*

w siedmiu najwiekszych miastach
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W Warszawie w najblizszych kilku latach przewidujemy ptaski ewentualnie ta-
godnie spadkowy przebieg krzywej czynszéw dla najlepszych lokali. Dopiero
ewentualne otwarcie projektu Towarowa 22 w oryginalnie planowanej formule
moze spowodowa¢ wyrazne spadki czynszéw referencyjnych w stolicy.

W miastach regionalnych, wraz z ograniczeniem nowej podazy a takze wraz z
zakonczeniem okresu spadajgcych kosztow finasowania, przewidujemy stabili-
zacje czynszéw efektywnych.

W przypadku obiektéw klasy B oraz centrow handlowych, bazujgcych na hiper-
marketach, przewidujemy dalsze obnizki czynszow.

W dtugim terminie wraz z rosngcym sektorem e-commerce oraz spadajgcq dyna-
mikq sprzedazy mody tradycyjnymi kanatami przewidujemy wyrazne spadki refe-
rencyjnych czynszoéw efektywnych. Dodatkowo, przewidujemy jeszcze gtebsze
spadki czynszow $rednich (wynikajgcych ze zmian strukturze najmu na mniej
skoncentrowany na najbardziej dochodowym sektorze modowym).

Roczna dynamika zmian najwyzszych
czynszéw efektywnych

15 , 10 -
% —— Warszawa Krakow %
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Zrédto: Colliers International Polska

Przewidujemy ptaski przyszty trend
czynszéw referencyjnych dla wiekszo-
§ci rynkow.

Zréznicowanie czynszo6w pomiedzy
budynkami starszych generacji bedzie
wzrastac.

Ze wzgledu na przeobrazenia rynku,
zmniejszenie wagi sektora modowego,
wzrostu sektora rozryw-
ka/gastronomia $rednie czynsze bedq
e tendencji spadkowej.

Roczna dynamika zmian najwyzszych czynszow
efektywnych w siedmiu najwiekszych miastach
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8. Podsumowanie i prognoza

Pierwsze pétrocze 2018 charakteryzowato sie bardzo wysokgq, jak na pierwszq
potowe roku, absorpcjq oraz nowg podazq. Jednak bardzo dobre, biezqgce wyniki
nie powinny przestoni¢ trwalszego trendu w sektorze. Absorpcja byta wysoka
gtéwnie za sprawg zdarzefi jednorazowych, a nowa podaz jest dtugofalowo w
trendzie mocno spadkowym. Mimo utrzymywania sie czynszéw referencyjnych
w trendzie bocznym, $rednie czynsze ze wzgledu na potrzebe rekonfiguracji
obiektow z wiekszym naciskiem na rozrywke i gastronomie pozostajg w trendzie
spadkowym.

Gtownym i zyskujgcym na znaczeniu czynnikiem ryzyka jest rozwoj
e-commerce. Natomiast zakaz handlu w niedziele prawdopodobnie nie wptynagt
w istotnym stopniu negatywnie na sektor nowoczesnych powierzchni handlo-
wych.

Niestety od dawna zapowiadany renesans gtéwnych ulic handlowych za pomo-
cq rozwoju wielofunkcyjnych obiektow biurowo-handlowych, jak na razie nie
powiodt sie.

Na koniec 1h18 zasoby nowoczesnych powierzchni handlowych w monitorowa-
nych obiektach przekroczyty 11,75 min m”.

W 1h18 zasoby wzroshy o 237 tys. m% co oznacza najwyiszy wzrost zasobéw za
jakikolwiek 1h od 2014.

W najblizszym czasie tempo wzrostu zasobow jednak zdecydowanie ostabi sie.
Analizujgc portfele planowanych inwestycji wiekszosci liczqgcych sie dewelope-
row branzy bedzie to trend trwaty.

Ekspansja hipermarketéw zatrzymata sie, a powierzchnia istniejgcych obiektow
w przypadku ich modernizacji jest redukowana.

Nowa podaz parkow handlowych nadal ro$nie. Widoczna jest ekspansja super-
marketow oraz dyskontoéw (spowalniajqca), ktore wypierajg hipermarkety. Rozwija
sie rowniez sektor szybkich zakupéw convenience oraz nieujetych w statystykach
obiektow o pow. ponizej 5 tys. m”, zwtaszcza w mniejszych miastach.

Coraz bardziej istotna przy lokalizacji nowych obiektow staje sie ich dostepnos$é
transportem publicznym, a same obiekty coraz czeSciej profilujg sie w kierunku
rozrywki oraz gastronomii (co moze jednak docelowo odbi¢ si¢ negatywnie na
ich dochodowosci).

W 1h18 nowa podaz byta ponad 7-krotnie wyzsza niz w Th17. Natomiast liczqc 4q
skum. nowa podaz (496 tys. m”) byta niewiele wyzsza (435 tys. m?) od $redniego
poziomu z ostatnich 4 lat.

W ostatnich 4 kw. zasoby najbardziej rosty w stolicy oraz w miastach $rednich.
Silne wzrosty zasobow w stolicy majg miejsce poczgwszy od 2015. Chwilowy re-
nesans nowej podazy w Warszawie potrwa jeszcze okoto 2 lat.

Liczqc 4q skum. nowa podaz byta wyzsza r/r w kazdej z kategorii miast oprocz
miast najmniejszych, gdzie jednak obecna podaz koncentruje sie na mniejszych
obiektach nieujetych w statystykach.

19

W 1h18 rynek charakteryzowat sie
chwilowg wysokg nowq podazq oraz
absorpcji. W najblizszych kwartatach
rynek bedzie wykazywat dynamike
spadkowaq, ale caty czas powinien by¢
zrownowazony.

Rozw6j e-commerce stanowi obecnie
czotowe zagrozenie w branzy nowo-
czesnych pow. handlowych.

Monitorowane nowoczesne zasoby w
Polsce to ponad 11,75 min m>

Silny wzrost zasobow w 1h18, nie-
mniej po nim nastqpi juz trwaty (wie-
loletni) spadek nowej podazy.

Hipermarkety juz raczej nie bedq sie
rozwija¢ w branzy spozywczej, rozwija
sie nadal sektor convenience.

Obiekty handlowe zaczynajg byc¢ re-
konfigurowane w kierunku gastronomi
i rozrywki, jednak ma to negatywny
wptyw na $rednie stawki czynszow.

Bardzo silny wzrost nowej podazy
1h18

Renesans nowej podazy w Warszawie
potrwa jeszcze 2 lata.

Ze wzgledu na zdarzenia jednorazowe
w 1h18 miata miejsce rekordowa ab-
sorpcja za 1h roku.
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W 1h18 absorpcja wyniosta 200 tys. m”. Byt to poziom rekordowy za jakgkol-
wiek 1h roku. Jednak wysoka absorpcja wynikata z ponownego wynajecia skle-
pow dawnego Praktikera oraz ze wzgledu na wyjgtkowo wysoki, jak za 1h

wzrost zasobow. Tym samym uwazamy wysoki poziom absorpcji w 1h18, jako Sprzedaz detaliczna w Polsce (ceny
wydarzenie jednorazowe. state 2015)

1000 - - 200
Absorpcja pozostaje mocno skorelowana ze wzrostem zasobéw, a nizsza planowa- 04 T o - 180
na nowa podaz ostabi absorpgje. 8001 r e

700 -| L 140
W dtugim terminie rozw6j e-commerce, poziom sprzedazy detalicznej oraz trendy w 6004 120

. . . 500 - - 100
spedzaniu czasu wolnego bedg determinowaty absorpcje. 0] o e |
Wspotczynnik pustostanow (3,33%) pozostaje bardzo niski. Spadt w 1h18 oraz 222 | jz
utrzymuje sie ponizej Sredniego poziomu z ostatnich 4 lat. Spadek pustostanow 100 1 L 20
rowniez w duzej mierze wynikat z rekomercjalizacji obiektow Praktikera. 0 T -
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

Na wszystkich rynkach (oprocz Czestochowy) pustostany pozostajg na niskim Zrédio: GUS, Eurostat

oziomie. W Warszawie pustostany pozostajg na minimalnym poziomie (2%).
P P JP I yme (2%) Pustostany pozostajg bardzo niskie

Niskie wspotczynniki pustostanéw uwazamy za trwate w perspektywie $rednioo- (3,33%) i pozostang niskie w $rednim
kresowej. W dtugim terminie bedq jednak w coraz wiekszej skali wystepowac¢ pu- terminie.

stostany strukturalne. Dodatkowo, coraz bardziej istotny wptyw na ich poziom

moze mie¢ rozwdj e-commerce.

W 1h18 czynsze pozostawaty stabilne na wiekszosci rynkéw. Niemniej widoczny
pozostaje dtugoterminowy trend spadkowy czynszéw w miastach regionalnych.
W Warszawie czynsze referencyjne po wieloletnich wzrostach poczqwszy od 2017
przestaty rosng¢, obecnie spadajq nieznacznie, liczgc r/r.

Stabilne lub lekko spadkowe czynsze
referencyjne na wiekszosci z rynkow.

Zréznicowanie pomiedzy Warszawg a regionami pod wzgledem czynszow referen-
cyjnych pozostaje bardzo szerokie, wynika to z niedostatecznych zasobéw prime
na rynku stotecznym. Pod wzgledem $rednich czynszéw réznice sq zdecydowanie
mniejsze.

Czynsze efektywne pozostajq okoto 15% ponizej czynszow wywotawczych.

Przewidujemy ptaski przyszty Srednioterminowy trend czynszow referencyjnych dla
wiekszosci rynkéw. W Warszawie odtozenie w czasie budowy obiektu Towarowa
22 umozliwi przedtuzenie wystepowania wyjgtkowo wysokich czynszéw referen-

cyjnych. Czynsze $rednie wraz z rekonfiguracji
Nalezy zauwazyc¢ ze wzgledu na przeobrazenia rynku, stale zmniejszajgcq sie centrow handlowych bedq pod wzra-
wage sektora modowego oraz wzrost sektora rozrywka/gastronomia $rednie stajgca presjg spadkowq.

czynsze prawdopodobnie bedq w dtugim terminie pod presjg spadkowaq.

Przewidujemy rowniez, ze zroznicowanie czynszéw pomiedzy budynkami starszych
generacji bedzie wzrastac.

W Warszawie powstajgce obecnie innowacyjne lifestylowe projekty handlo- Centra lifestyle nie przyciggnety na-
wo/gastronomiczno/ustugowe, jak na razie nie znalazty pozytywnego odbioru jemcow z sektora modowego.

wsrod najemcow z sektora modowego. Stawia to pod znakiem zapytania przewi-

dywany przez wielu renesans polskich ulic handlowych.

Wstepna analiza wprowadzonego w marcu zakazu handlu w niedziele wskazuje, ze
wpltyw nowej legislacji jest zdecydowanie umiarkowany. Na bazie badan przepro-
wadzonych przez Retail Institute (120 obiektow w kraju) wynika, Ze przy ogranicze-
niu dni handlowych o okoto 7% odwiedzalno$¢ spadta o 4,1%

Wptyw zakazu handlu byt ograniczony
pod wzgledem wptywu na obroty oraz
na odwiedzalno$¢.
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Wptyw zakazu na globalng sprzedaz detaliczng w kraju jest zasadniczo niewidocz-
ny. W przypadku najbardziej wrazliwych dziatow odziez/obuwie oraz me-
ble/RTV/AGD wptyw legislacji jest prawdopodobnie nie wiekszy niz jednorazowe
ograniczenie dynamiki sprzedazy o 0,5% r/r.

Wiekszos¢ centrow handlowych z rozbudowanqg oferta gastronomiczno-
rozrywkowq pozostaje otwarta w niedziele, jednak informacje z branzy gastrono-
micznej wskazujq, ze obroty w niedziele niehandlowe sq wielokrotnie nizsze. Na-
szym zdaniem zdecydowanie najbardziej negatywnie odczuje zmiany w legislacji
wtasnie branza gastronomiczna, a zwtaszcza sieci gastronomiczne z duza ekspozy-
cjq na centra handlowe.

Pozostaje ryzyko prob renegocjacji czynszow w wyniku zmiany warunkéw prowa-
dzenia dziatalnosci. Jak na razie Green Café Nero usituje renegocjowaé stawki
czynszowe, powotujqc sie na zmiany w legislaciji.

Naszym zdaniem ryzyko udanych renegacji czynszowych pochodzi wtasnie z naj-
bardziej dotknietej branzy gastronomicznej. Oczywiscie argumenty za obnizkami
czynszow bedq sie pojawia¢ w pozostatych branzach w trakcie okresowych rene-
gocjacji umow.

W miesigcach po wprowadzeniu zakazu handlu w niedziele nie odnotowano wzro-
stu dynamiki obrotow e-commerce. Utrzymata sie ona na poziomie okoto 20% r/r.
Obroty e-commerce stanowiq okoto 5% sprzedazy detalicznej. Niemniej, przy
$rednim rocznym wzro$cie tego kanatu sprzedazy, juz za kilka lat dalsze wzrosty e-
commerce mogq najpierw w istotny sposéb redukowaé wzrost obrotéw kanatéw
tradycyjnych, a w perspektywie dalszych lat wrecz doprowadzi¢ do ich spadkéw.

Nasze analizy wskazujq, ze w przypadku utrzymania sie wzrostu na poziomie 20%
r/r globalna sprzedaz w kraju tradycyjnymi kanatami dystrybucji przestanie juz
rosng¢ w drugiej potowie przysztej dekady.

Uspionym ryzykiem pozostaje obecnie zawieszony podatek handlowy. Skuteczne
wprowadzenie jego, zgodnie z oryginalng koncepcjg, selektywnego odziatywania
jedynie na duze podmioty bedzie miato negatywny wptyw na wielu najemcow
nowoczesnych powierzchni handlowych.

Proces tworzenia oraz zarzqdzania obiektami handlowymi jest najbardziej narazo-
ny na wystgpienie btedow na etapie deweloperskim pod wzgledem doboru lokali-
zacji oraz profilu obiektu oraz btedow w zarzqdzaniu. Z drugiej strony korzystnie
ulokowany obiekt handlowy, ktéry wypracuje wysoki poziom odwiedzalnosci oraz
Swiadomosci klientéw bedzie mniej narazony na proces starzenia i zuzycia w po-
rownaniu z obiektami na przyktad z rynku biurowego.
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Negatywny wptyw koncentrowat sie na
branzy gastronomicznej, ktéra stracita
na ilosci godzin otwarcia, dostosowa-
nych do otwarcia CH.

Jak na razie liczba préb renegocjacji
czynsz6w w wyniku zakazu handlu nie-
dzielnego byta bardzo ograniczona.

Gtownym czynnikiem ryzyka dla branzy
pozostaje e-commerce, ktory rosnie 20%
r/r. Zakaz handlu w niedziele wydaje sieg,
ze nie wptynie na przyspieszenie tempa
jego wzrostu.

Ryzyko systemowe nieruchomosci w
sektorze.
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Spis skrotow i pojec

Absorpcja - popyt netto (na potrzeby raportu wytqcznie na nowoczesne powierzchnie handlowe) liczony jako roznica pomie-
dzy zasiedlong powierzchnig w okresie badania oraz w okresie poprzedzajgcym.

Affordablity ratio - relacja obrotéw generowanych przez sklep do czynszu najmu ptaconego przez operatora sklepu.

Czynsze efektywne - liczone jak czynsze wywotawcze; uwzgledniajq typowy margines negocjacyjny oraz zamortyzowane za-
chety 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 1
m” powierzchni najmu. Czynsze nie uwzgledniajg optat eksploatacyjnych dodatkowo ptatnych. W raporcie przedstawiono
czynsze typu ,Prime” liczone za najlepsze obiekty handlowe. Czynsze wywotawcze liczone sq dla typowej umowy najmu na 5
lat dla 100-150 m* powierzchni najmu.

Nasycenie - ilos¢ m* nowoczesnej powierzchni handlowej dzielona przez liczbe mieszkaficow.

PRCH - Polska Rada Centrow Handlowych, zrzeszenie skupiajqce firmy zwigzane z branzq centréw oraz ulic handlowych. Rada
publikuje dane dotyczqce obrotéw oraz odwiedzalnosci centréw handlowych w Polsce.

PRRF - Polish Retail Research Forum, forum wymiany danych rynkowych, zrzeszajqgce wiodqce agencje nieruchomosci komer-
cyjnych w Polsce.

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny, jest przeznaczony wytqgcznie dla klientéw Grupy PKO Banku Polskiego i nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks
Cywilny. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogq byc¢ traktowane, jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowe-
go lub jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Grupa PKO BP SA dotozyta wszelkich staran, aby zamieszczone w niniejszym materiale informacje byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych

zrodtach. Klienci Grupy PKO BP SA ponoszq odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych, podjetych z uwzglednieniem informacji zamieszczonych w niniejszym materiale. Niniejszy
materiat zostat przygotowany i/lub przekazany przez Powszechnq Kase Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna, zarejestrowany w Sqdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt
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