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Rynek nieruchomosci biurowych: Niski popyt - wysoka podaz

e W 1921 podaz nowych powierzchni w kraju byta niemal rekordowa jak za
pierwszy kwartat roku. Wysokiej nowej podazy towarzyszyta jednak nadal bar-
dzo niska absorpcja oraz niski popyt brutto. Pociggneto to za sobq znaczny
wzrost pustostanow. Czynsze w ujeciu k/k pozostaty zasadniczo bez zmian.

K*k*x

e Nowa podaz w 1921 (213 tys. m2) byta drugq najwyzszq w historii dla 1q roku
koncentrujqc sie bardzo mocno w stolicy (167 tys. m? - tym samym zasoby w
Warszawie przekroczyty 6 min m2). Po czesci wysoka podaz w 1921 byta efek-
tem opoznien inwestycji planowanych do otwarcia na 4q20.

e Po bardzo dynamicznym poczqgtku spodziewamy sie bardzo wysokiej nowej
podazy w catym 2022, kiedy to podaz na szerokim rynku wyniesie rekordowe
967 tys. m2 (wzrost o ok. 37% r/r), spadajqc lekko do 958 tys. m2 w 2022.

e 0d 2022 nowa podaz bardzo silnie przeniesie sie na rynki regionalne, w 2022
osiqgnie nawet 770 tys. m2.

e Dynamiczne wzrosty planowane na 2022 w todzi oraz Katowicach sq szcze-
golnie niepokojqce dla stabilnosci tych rynkow w okresie niskiej absorpcji.

e W 1q21 kwartalna absorpcja w kraju wyniosta zaledwie 44 tys. m2. Absorpcja
byta niska zarébwno na rynkach regionalnych, jak i w stolicy. Liczgc 4q skum
absorpcja na koniec 1921 wyniosta 267 tys. m?, przy jednoczesnej nowej poda-
2y na poziomie 834 tys. m?

* 1921 popyt brutto (208 tys. m2) byt na bardzo niskim poziomie jak na pierw-
szy kwartat roku (najmniej od 2010).

e Mimo pewnych oznak ozywienia w ostatnich tygodniach sygnalizowanych
przez agencje (zmniejszenie powierzchni oferowanej w podnajem w stolicy k/k o
blisko 8%) przy coraz bardziej prawdopodobnym utrwaleniu sie modelu pracy
hybrydowej, wchodzimy byé moze w okres trwale ograniczonego popytu na
powierzchnie biurowe.

e Na koniec 1921 $redni wspoétczynnik pustostanow w kraju wyniost 12,2% po
wzroscie 0 380 pb r/r oraz 90 pb k/k. Byt to najwyzszy wzrost wspotczynnika od
ponad dekady.

e /wigzane z sytuacjq epidemiczng pogorszenie sytuacji gospodarczej oraz
utrwalanie sie modelu pracy zdalnej powoduje, ze trend spadkowy pustostanow
zwtaszcza na rynkach regionalnych, gdzie nowa podaz bedzie rosta jeszcze bli-
sko 2 lata, szybko nie ulegnie odwroceniu.

e W ujeciu rocznym na koniec 1921 czynsze efektywne na rynkach regionalnych
(Krakow, Tréjmiasto) oraz w stolicy obnizyty sie. W samym 1921 czynsze efek-
tywne spadty jedynie na rynku trojmiejskim (o 4,5%).

e W naszej ocenie reakcja na epidemie Covid-19 bedzie miata znaczny i dtugo-
terminowy wptyw na poziom czynszéw na rynku biurowym. Przewidujemy, ze
przebieg spadkow czynszéw bedzie tagodny, ale silnie rozciggniety w czasie.
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Zrédto: Colliers International Polska, PwC.

Najwazniejsze wskazniki - rynki regional-
ne
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Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej
na rynkach regionalnych
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Zrodto: Colliers International Polska, PwC. Zrédto: Colliers International Polska.
W 1921 podaz nowych powierzchni w kraju byta niemalze rekordowa jak za Wyjgtkowo wysoka podaz w 1q21
pierwszy kwartat roku. Wysokiej nowej podazy towarzyszyta jednak nadal bar- przy bardzo niskiej absorpcji.

dzo niska absorpcja oraz niski popyt brutto. Czynsze w ujeciu k/k pozostaty
zasadniczo bez zmian.

Pod koniec 1921 zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w kraju przekroczyty

11,86 min m2.

Nowa podaz w 1921 (213 tys. m2) byta drugq najwyzszq w historii dla 1q roku Mimo Covid-19 nowa podaz w 1q21
(zaraz po 1916 z wynikiem 214 tys. m2). Podaz koncentrowata sie bardzo mocno (213 tys. m?) byta wyjgtkowo wyso-
w stolicy (167 tys. m2). Byta to najwyzsza podaz przypadajgca na poczqtek roku. ka.

Po czesci byt to efekt opoznien inwestycji planowanych do otwarcia na 4q20.

W calym 2021 podaz na szerokim rynku wyniesie rekordowe 967 tys. m?

(wzrost o ok. 37% r/r), spadajgc lekko do 958 tys. m? w 2022. Nowa podaz

w 2020 byta nizsza z powodu przenoszenia podazy na kolejne kwartaty, w samym Nowa podaz bedzie jeszcze rosnqc.
2021 szykuje sie kumulacja, stqd spodziewamy sie rekordowego wyniku.

Wynik nowej podazy za 2021 bedzie generowany zarébwno w Warszawie, jak Po 2021 bardzo wysoka nowa podaz
i w regionach, natomiast 2022 minie pod znakiem stabnqcej podazy w Warszawie juz tylko w regionach.

oraz rekordow na rynkach regionalnych, ktore osiggng nawet 770 tys. m?2 (pro-

gnozy JLL sa jednak bardziej ostrozne).

Nowoczesna powierzchnia biurowa - zasoby oraz nowa podaz

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

Zasoby 1921 Nowa podaz Nowa podaz  dynamika r/r (4q skum) (4q skum)  skum) dynamika  rcznie 2q21-4q22
(m2) 1921 (m2) 1920 (m2) (%) 1921 (m2) 1920 (m2) r/r (%) (m2) (P)

Krakow 1574038 125519 148 391 131586

Wroctaw 1226253 48 941 144 280 110 229

Trojmiasto 913 584 24986 0 85237 46 110 84,9 152179

Katowice 584 489 0 19 635 -100,0 41700 29 525 41,2 102 629

todz 578 482 0 0 51534 58 391 -11,7 128 800

Poznan 582917 0 15310 -100,0 3 000 57 416 -94,8 33143

Rynki regionalne dominujgce 5459 764 46 411 79 835 -41,9 355 931 484113 -26,5 658 565

Szczecin 183 400 0 0 3 400 21672 -843 4571

Lublin 183 244 0 0 0 0 17143

Rynki regionalne drugorzedne 366 644 0 0 3 400 21672 -84,3 21714

Rynki regionalne ogétem 5826 408 46 411 79 835 -41,9 359 331 505 785 -29,0 680 279

Warszawa (CBD) 2590 105 112 000 6 700 15716 380 797 43 883 767,8 224 686

Warszawa (NCL) 3453152 55000 0 93523 104 777 -10,7 70 629

Warszawa 6 043 257 167 000 6 700 23925 474 320 148 660 219,1 295 314

Warszawa + dominujqce rynki regionalne 11 503 020 213 411 86 535 146,6 830 251 632773 31,2 953 879

Ogotem 11 869 665 213 411 86 535 146,6 833 651 654 445 27,4 975 594
Zrodto: Colliers International Polska.
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Nowa podaz powierzchni biurowej (4q skum.)
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.

Dynamiczne wzrosty planowane na 2022 w todzi oraz Katowicach sq szczeg6l-
nie niepokojgce dla stabilnosci tych rynkéw w okresie niskiej absorpcji. Po dru-
giej stronie spektrum jest Poznan, gdzie pustostany sq stabilne, a nowa podaz jest
i pozostanie bardzo niska.

Wzrosty nowej podazy sq niepokojgce
w miastach regionalnych.

W 1921 kwartalna absorpcja w kraju wyniosta zaledwie 44 tys. m2. Byt to wynik
gorszy o 48,5% r/r oraz o 65,2% gorszy od $redniej z lat 2016-2020. Absorpcja
byta niska zaréwno na rynkach regionalnych, jak i w stolicy. W 1921 popyt
brutto (208 tys. m2) byt na bardzo niskim poziomie jak na pierwszy kwartat roku
(najmniej od 2010). Ograniczenie oferty powierzchni na podnajem w Stolicy ktora
spadt ze 130 tys. m? na koniec 2020 do 120 tys. m? na koniec 1921 wskazuje na
minimum optymizmu.

Bardzo niska absorpcja oraz popyt
brutto w 1q21.

Silne deficyty absorpcji w relacji do

. . . . ) . )
Liczqgc 4q skum absorpcja na koniec 1q21 wyniosta 267 tys. m? przy jednocze nowej podazy.

snej nowej podazy na poziomie 834 tys. m? Najwiekszy deficyt popytu wystqpit
na rynkach regionalnych, absorpcja 4q skum wyniosta tam zaledwie 180 tys. m?
przy nowej podazy na poziomie 359 tys. m2.

Widoczne sq pierwsze oznaki popra-
wy na rynku najmu, zwlaszcza w sto-
licy.

W ostatnich miesigcach, po ustaniu lockdownu, poprawie w wypetnieniu sie biur
oraz ogo6lnie lepszej sytuacji gospodarczej na rynku sq oznaki ozywienia, zwtasz-
cza w stolicy ze szczegolnie silng rolg instytucji publicznych szukajgcych nowych
powierzchni.

Nowoczesna powierzchnia biurowa - pustostany, absorpcja, czynsze

Absorpcja (4q  Absorpcja (4q
skum) 1921 skum) 1920
(m2) (m2)

28 084 137 994

Czynsze
efektywne
(EUR)

Czynsze
efektywne
dynamika r/r

Wspotczynik

Wspotczynik Wspotczynik
pustostanéw 1921 pustostanéw 4920 pustostanéw 1920 Absorpcja 1921  Absorpcja 1920
(%) (%) (m2) (m2)

5 6820 64 794
9,05 9,49 4,08 26 603 6 544 26 575 38 260 13,50 -6,90
9,34 9,16 6,25 -5762 15096 16 154 54 287 13,50 0,00
16,89 16,35 11,35 -3104 -766 12 466 35621 12,50 0,00
12,52 13,01 12,90 2899 1533 4661 55 580 14,75 0,00
Rynki regionalne dominujgce 13,15 13,09 9,52 30729 73454 94 760 376 305
743 6,88 813 -1012 -4 146 3679 5587
11,65 7,79 7,50 -7 085 -574 -11074 14 935
Rynki regionalne drugorzedne 9,54 7,33 7,81 -8 097 -4720 -7 395 20521
Rynki regionalne ogétem 12,92 12,73 9,41 22632 68 734 87 365 396 827 17,50 -7,89
Warszawa (CBD) 12,20 8,54 493 8008 11990 192979 66 257 12,00 7,69
Warszawa (NCL) 10,90 10,83 9,12 13 838 5676 -12592 186 012
Warszawa 11,5 9.9 75 21 846 17 666 180 388 252270
Warszawa + dominujgce rynki regionalne 12,3 11,4 8,5 52575 91120 275148 628 575
Ogotem 12,2 13 8,4 44 478 86 400 267 752 649 096

Zrédto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski.
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Absorpcja w Polsce Absorpcja na poszczegolnych rynkach regionalnych
(4q skum.) (4q skum.)

880 600 - ,

- tys.m2 WS-M* posnan todz

I Warszawa 500 - mKatowice  m Trgjmiasto
680 - rynki regionalne dominujgce Wroctaw Krakow
580 - 400
Warszawa + dominujgce rynki
480 -+ regionalne
300 -

380

280 - fvl 200 -

1&)——“\‘\/’\""a\//\\/JJ\ .

100 A
80 -
20 - : ' ' ' ' ' ' ' 0 . . ' ' ' '
gu9 @02 guo4 07 gu09 12 guld @17 grul9 mar 11 wrz12 mar14 wrz15 mar 17 wrz 18 mar 20

Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
Mimo pewnych oznak ozywienia przy coraz bardziej prawdopodobnym utrwale- Pandemia  prawdopodobnie  trwale
niu sie modelu pracy hybrydowej, wchodzimy by¢ moze w okres trwale ograni- zmieni rynek biurowy w kraju.

czonego popytu na powierzchnie biurowe.

Przy utrwaleniu si¢ modelu pracy zdalnej na poziomie okoto 40% pracy wyko-
nywanej zdalnie co jest wielce prawdopodobne kluczowe bedzie zwiekszenie

zapotrzebowania na kazdego pracownika przebywajgcego w biurze. Obecne Absorpcja na tle nowej podazy

trendy zréznicowanego wykorzystania powierzchni biurowej idg w kierunku fizycz- (4q skum)

nego rozgeszczenia pracownikow, rowniez nadal istniejgce zagrozenie epidemiczne 12001y me

powinno sprzyja¢ bardziej liberalnemu planowaniu powierzchni. 1000 | absorpcja

Istotng dla branzy szansq w $wiecie post-covidowym jest mozliwos$¢ przyspie- 800 oot

szenia outsourcingu proces6w biznesowych. Polska, a zwtaszcza rynki regional- 600 | /’J’\

ne mogq byc¢ jego beneficjentem. ol \
Na koniec 1921 $redni wspotczynnik pustostanow w kraju (12,2%) pozostawat 0 |\

na poziomie powyzej $redniej z ostatnich 4 lat (10,77%), rosngc o 380 pb r/r,

oraz 90 pb q/q. Wzrost wspotczynnika pustostanéw q/q byt najbardziej wyrazny o i et oo e e
w stotecznym CBD oraz w Krakowie. Liczqc r/r najwiekszy wzrost byt w Warszaw- Zrodio: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

skim CBD oraz w Krakowie, we Wroctawiu oraz w todzi po 500-700 bp.

Absorpcja powierzchni biurowe;j Wspotczynniki pustostanow
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
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Czynsze efektywne na rynkach regionalnych Czynsze efektywne w Warszawie
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

Zwiqzane z sytuacjq epidemiczng utrwalanie si¢ modelu pracy zdalnej powoduje,
ze trend spadkowy pustostanéw, zwlaszcza na rynkach regionalnych gdzie no-
wa podaz bedzie rosta jeszcze blisko 2 lata, szybko nie ulegnie odwroceniu. W \wspotczynniki pustostanow w Warsza-
naszej ocenie najbardziej narazone na wzrost pustostanéw bedq miasta regio-  wie i na rynkach regionalnych

nalne Przewidujemy, ze problem niskiej absorpcji oraz rosngcych pustostanéw 15,

moze by¢ widoczny na rynku nawet do konca cyklu renegocjacji obecnie istnie- 16 |
jacych umow (ok. 5 lat). 14

12
W ujeciu rocznym na koniec 1921 czynsze efektywne na rynkach regionalnych 10 | J
(Krakow, Trojmiasto) oraz w stolicy obnizyty sie. W samym 1921 czynsze efektyw- 8 1
ne spadty o 4,5% na rynku trojmiejskim. 61 oo

41 —— Warszawa + dominujqce rynki regionalne
Reakcja na epidemie Covid-19, powodujgca skokowy wzrost stosowania pracy 5 ] \évgnki regiomjnedo,’,ﬁnuﬁcek genel
zdalnej, bedzie miata znaczny i prawdopodobnie dtugoterminowy wptyw na po- 0

mar 10 wiz 11 mar 13 wiz 14 mar 16 wiz 17 mar 19 wiz 20

ziomy czynsz6w na rynku biurowym. Przewidujemy, ze przebieg spadkoéw czyn-
sz6w bedzie tak jak dotychczas tagodny, ale rozciggniety w czasie. Czynsze
bedq pod rosnqgcq presjq, zwtaszcza na rynkach regionalnych za wyjgtkiem Po-

Zrédto: Colliers International Polska.

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

dzi badania nad sektorem BPO/SSC w Polsce.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Rynki Regionalne - zgodnie z przyjetq w raporcie typologiq - dominujqce to Krakow, Wroctaw, Trojmiasto, Katowice, t6dz oraz
Poznan; drugorzedne to Szczecin oraz Lublin.
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Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

3 @PKO_Research

®
Centrum
ﬁ ‘ Analiz

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Wojciech Matysiak
Informacje i zastrzezenia:

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

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

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia 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 pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci 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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