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Rynek nieruchomosci handlowych: Utrwalanie niekorzystnych tendencji

e W trakcie 1h20 rynek charakteryzowat sie niskg nowq podazq, niskim wzro-
stem zasobéw, ujemng absorpcjq, rosngcym lecz nadal niskim wspotczynni-
kiem pustostanéw oraz niskq aktywnosciqg deweloperskq. Rosngce pustostany
oraz staba nowa podaz bedq cechq czesci rynku w perspektywie Sredniookre-
SOwej.

e Po siedmiotygodniowym zamknieciu centra handlowe w okresie wiosenno-
letnim powrécity do zblizonych pozioméw odwiedzalnosci i odzyskaty zdecy-
dowang wiekszo$¢ obrotow. Niemniej lockdown bedzie miat dtugoterminowy
wplyw na branze.

e Na koniec 1h20 zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej w Polsce wynio-
sty 12,24 mln m?, z tego 1,75 min m? w Warszawie. Liczgc r/r zasoby w kraju
wzrosty o zaledwie 142 tys. m?, przyrost zasoboéw byt najnizszy od poczqtku
monitorowania rynku oraz zdecydowanie nizszy od $redniej wieloletniej (243 tys.
m2). W 1h20 zasoby wzrosty o 96,6 tys. m2. Stabszy wynik byt odnotowany
jedynie w 1h17, wowczas wiqzat sie z zamknieciem sieci Praktiker.

e Przewidujemy, ze do konca 2021 roczny wzrost zasobow wyniesie od 200 do
270 tys. m2. W odréznieniu od lat ubiegtych, niemal caty przyszty wzrost zaso-
béw wystgpi poza gtéwnymi 15 rynkami. Jest wysoce prawdopodobne, ze w
konsekwencji pandemii Covid-19 realizacja czesci obiektéw zostanie opodzniona.

e W 1h20 nowa podaz wyniosta 129 tys. m2 (tj. -15% r/r), pozostata jednak
powyzej $redniej dla pierwszej potowy roku z lat 2016-2019 (112 tys. m?).
Nowa podaz silniej niz dotychczas koncentrowata sie poza 15 gtéwnymi rynka-
mi, co jest zgodne z trendem przewidywanym na kolejne lata. Liczqc 4 ostatnie
kw. nowa podaz wyniosta zaledwie 232 tys. m?, co byto wynikiem najnizszym
od poczgtku obserwacji w 2000.

e Bazujgc na danych PRRF przewidujemy, ze zar6wno w $rednim jak i w dtugim
terminie nowa podaz bedzie wyhamowywaé, za wyjgtkiem miast najmniejszych,
gdzie nadal mozemy odnotowywa¢ wzrosty. Jest jednak prawdopodobne, ze
epidemia Covid-19 dodatkowo zredukuje planowang podaz istotnie ponizej
poziomow przewidywanych przez PRRF (519 tys. m2 w 2q20-4q21).

e Nowa podaz w 1h20 koncentrowata si¢ w najmniejszych miastach oraz
preferowata  format parkéw  handlowych. Profil nowej podazy
z 1h20 jest zgodny ze strukturqg nowej podazy oczekiwanej w najblizszych
latach. W 1h20 odnotowano zerowg nowq podaz w miastach Sredniej wielkoSci.

e Nadal rozwija sie sektor nieruchomos$ci obstugujgcy szybkie zakupy typu
convenience oraz nieujetych w statystykach obiektow o powierzchni ponizej
5 tys. m2. Petnoskalowe centra handlowe trzeciej generacji, po powstaniu
Galerii Mfociny w 2019, niemal zupetnie wypadty z planéw deweloperdw.
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Najwazniejsze wskazniki - Warszawa
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Najwazniejsze wskazniki - najwieksze miasta
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e Powstajgce obecnie gtéwnie w Warszawie innowacyjne lifestylowe projekty
handlowo-gastronomiczno-ustugowe dotychczas nie znalazty pozytywnego
odbioru w$rdd najemcow z kluczowego sektora modowego, a ich wysoka ekspo-
zycja na sektor gastronomiczny (najsilniej dotkniety przez epidemie Covid-19)
powoduje, ze dziatalno$¢ tych obiektéw nalezy do najbardziej dotknietych nega-
tywnymi skutkami epidemii w 2020.

e W 1h20 monitoring absorpcji zostat ograniczony do siedmiu najwiekszych
miast oraz Warszawy. Absorpcja na powyzszych rynkach wyniosta negatywne
23 tys. m%, tym samym byta najstabsza od 1h17 (jednak wowczas ujemna ab-
sorpcja byta spowodowana wyjsciem Praktikera z Polski).

e Przypuszczamy, ze staba absorpcja bedzie rowniez widoczna w 2h20 i mimo
wyraznego spadku nowej podazy (zwlaszcza na rynkach z monitorowanq
absorpcjg), bliska korelacja przyrostu powierzchni z absorpcjq zostanie po
wielu latach zerwana. Oznacza to, Zze negatywna absorpcja moze staé sie
regularng cechq rynku.

e Epidemia Covid-19 zdecydowanie przyspieszyta strukturalne przeobrazenia
w handlu wynikajgce z szeroko pojetego rozwoju e-commerce oraz zbiegta sie
z konwergencjq polskiego oraz zachodnich rynkéw pod wzgledem nasycenia
nowoczesnymi powierzchniami handlowymi. Wszystkie te czynniki bedq oddzia-
tywac¢ negatywnie na perspektywy absorpcji.

e Panujgca sytuacja epidemiczna ma wyjatkowo negatywny wptyw na sektory
gastronomii oraz rozrywki, ktére miaty stanowi¢ gtéwng o$§ proponowanych
restrukturyzacji wielu obiektow handlowych. Obecnie tego typu restrukturyza-
cje stanety pod znakiem zapytania.

e W 1h20 wspétczynnik pustostanéw wzrost Srednio na monitorowanych o$miu
najwiekszych rynkach o 70 pb, do 4,81% i jest to najwyzszy poziom od poczqt-
ku prowadzenia obserwacji w 2011. Mimo wzrostéw we wszystkich miastach
(z wyjgtkiem Poznania), wspotczynniki pustostandéw pozostajq niskie. Perspek-
tywa ich rozwoju jest obecnie, mimo zdecydowane ograniczonej przysztej nowej
podazy, dosy¢ silnie wzrostowa. Wieloletni okres niskich pustostanéw zasadni-
czo w catym sektorze handlowym jest prawdopodobnie za nami.

e Pustostany w nieruchomosciach handlowych od wielu lat byty i nadal zasadni-
€zo sq na bardzo niskim poziomie. Uwazamy jednak, ze podobnie jak na rynkach
zachodnich, bedziemy stopniowo obserwowa¢ wzrost pustostanéw poczgwszy
od obiektow marginalnych. Najdtuzej niskie pustostany utrzymajq sie w obiek-
tach najwiekszych, w obiektach typu convenience oraz obiektach wysoce
wyspecjalizowanych.

e W kolejnych latach bedziemy obserwowac¢ rosnqce rozwarstwienie centréw na
te, ktore utrzymajq klientele i najemcow oraz te, z ktérych najemcy bedg wycho-
dzi¢. Potencjalnie bedzie to w ekstremalnych sytuacjach prowadzito do za-
mkniecia obiektow. Zamrozenie gospodarki w wyniku epidemii Covid-19 moze
dodatkowo przyspieszy¢ proces narastania pustostanéw. Nawet po ustaniu
pandemii oraz poprawie sytuacji finansowej najemcéw, nadal pozostanie
problem przyspieszenia migracji do e-commerce.

e W 1h20 czynsze efektywne (referencyjne) dla najlepszych lokali wyrazone
w EUR, pozostaty na niezmienionym poziomie na wszystkich rynkach. Przy-
puszczamy, ze mimo panujqgcej tendencji, $rednie czynsze efektywne obecnie
spadajq.
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» Srednie czynsze, ktore nie sq przedmiotem monitoringu, rowniez charaktery-
zuje tendencja spadkowa. W wyniku zastosowania rzgdowych wakacji czynszo-
wych na czas zamkniecia sklepéw, w trakcie renegocjacji uméw najmu wiekszo$¢
operatoréw wynegocjowato obnizki czynszowe w wymiarze 20%, przewaznie na
okres od 2 do 4 miesiecy.

e W naszej ocenie spadki czynszéw bedq potrwajq dtuzej niz epidemia Covid-
19. Zdynamizowany przez epidemie rozwdj e-commerce bedzie negatywnie od-
dziatywat na dotychczas najbardziej dochodowy sektor modowy. Pogorszenie
sytuacji finansowej sektora gastronomii oraz rozrywki spowolni proces restruk-
turyzacji centrow handlowych w kierunku obiektéw bazujgcych na spedzaniu
czasu, a nie tyko na zakupach.

Gtowne czynniki szans i zagrozen

e Kolejny lockdown spowodowatby dalsze straty finansowe po stronie opera-
toréw centréw handlowych, moze doj$¢ do sytuacji utraty ptynnosci finansowej
stabszych operatoréw. Najbardziej narazone na negatywne skutki lockdownu
wydajq sie by¢ centra handlowe nastawione na rozrywke, gastronomie oraz
zakupy modowe.

e Po ustaniu epidemii przewidujemy utrzymanie sie ograniczonego ruchu
w centrach miast spowodowanego utrzymaniem sie modelu pracy hybrydowe;.
Centra handlowe zlokalizowane w bezposrednim sgsiedztwie centréow bizne-
sowych oraz hubéw transportowych mogq traci¢ swoje dotychczasowe prze-
wagi.

e Najbardziej narazonymi na dtugoterminowy odptyw klientébw sq centra
handlowe trzeciej generacji, czesto marginalne zlokalizowane oraz o skali
niezapewniajgcej petnoskalowg mozliwos¢ dokonania zakupéw komparatyw-
nych.

e W sytuacji gdyby sytuacja epidemiczna nie poprawiata sie, a skuteczna szcze-
pionka nie bytaby dostepna, operatorzy centrow handlowych muszq liczyc sie
z mozliwosciq serii lockdownow typu ,circuit break”.

e Diugoterminowe zamkniecie lub ograniczenie gastronomii oraz rozrywki
negatywnie wplynie na mozliwosci restrukturyzacji obiektéw handlowych
(w kierunku zintegrowanych centréw spedzania czasu). W naszej ocenie sektor
gastronomiczny stosunkowo szybko bedzie wracat do obrotéw sprzed okresu
Covid-19, niemniej ostabieni operatorzy gastronomii ograniczq ekspansje. Sytu-
acja operatorow kin bedzie jeszcze trudniejsza.

e Powyzsze stawia pod duzym znakiem zapytania o przyszto$¢ centréw ustu-
gowo-handlowych bazujgcych na silnej ofercie gastronomicznej, w duzym
stopniu opierajqcej sie na ofercie lunchowej i zaktadajgcej nasilenie ruchu
pracownikéw biurowych. Wiele z tych centréow w ostatnim czasie powstawato
w stolicy, ich dalsza komercjalizacja wydaje sie obecnie by¢ mocno utrudniona.

e Obiektami handlowymi najmniej narazonymi na odczuwanie negatywnych
efektow epidemii Covid-19 sq obiekty nastawione na zakupy codzienne To one
najmniej ucierpiaty pod wzgledem obrotow czy ruchu klientoéw. Tego typu obiekty
stanowity najmniejszy odsetek sklepéw zamknietych podczas lockdownu. Jest to
teraz zasadniczo jedyny typ obiektu handlowego, realizowany przez dewelope-
row.

Nowa podaz nowoczesnej powierzchni han-
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e Gtownym dtugoterminowym zagrozeniem dla operatoréw centrow handlo-
wych na skutek epidemii Covid-19 jest przyspieszenie procesu przechodzenia
z zakupow w sklepach stacjonarnych w kierunku e-commerce. Jak dotqd, wyni-
ki migracji do e-commerce sq pozytywnie dla branzy. Po silnej ekspansji
w kwietniu w kolejnych miesigcach udziat e-commerce w sprzedazy detalicznej
zmalat. Dodatkowo ujawniajq sie strukturalne problemy z e-commerce. Detalisci
raportujg duzy udziat zwrotow, ktore czesto nie nadajq sie do wprowadzenia do
ponownego obrotu.

e Ze wszystkich sektorow nieruchomosci komercyjnych centra handlowe naj-
bardziej odczuty skutki lockdownu z marca i kwietnia. W odroznieniu od innych
branz, zostaty pozbawione wiekszosci przychodéw czynszowych za 7 tygodni
dziatalnosci. Skutki lockdownu dla wykorzystania centréw handlowych okaza-
ty sie paradoksalnie mniej wyrazne niz w przypadku sektora biurowego. Pod
koniec wrze$nia ich odwiedzalno§¢ wzrosta do ok 86% poziomu

z2019.
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Uwarunkowania makroekonomiczne

PKB w 3q20 wyraznie odbit od pandemicznego dna (o0 7,7% kw/kw sq po spadku
09,0% w 2q20). W efekcie recesja siegajgca w 2q20 8,4% r/r, w 3q20 zostata
ograniczona do 1,6% r/r. Wyniki krajowej gospodarki sq jednymi z najlepszych
w catej UE, sq tez najlepsze w naszym regionie. Druga fala pandemii sprawia, ze
na pierwszy plan ponownie wysuwajq sie wskazniki o wysokiej czestotliwosci.
Narastajgce zachorowania zmusity rzqd do powrotnego natozenia czesci restrykcji,
w tym czesciowe zamkniecie galerii handlowych i obostrzenia w czesci branz ustu-
gowych. Dane zagregowane w nasze tygodniowe proxy PKB [PKO-PKB-T] sugeru-
ja, ze w pazdzierniku i na poczgtku listopada aktywnos$¢ gospodarki nie ucierpiata
istotnie wskutek drugiej fali pandemii, chociaz obnizyta sie aktywno$¢ zakupowa
konsumentow. Stabilizacja liczby zachorowan w potowie listopada daje nadzieje na
poprawe sytuacji epidemicznej, dlatego rzqd nie zdecydowat sie na wprowadzenie
narodowej kwarantanny.

Biorgc pod uwage bezprecedensowq gtebokos$¢ odnotowanej w 2q20 recesji,
obserwowane dotychczas pogorszenie warunkéw na krajowym rynku pracy jest
jedynie symboliczne. Roczny spadek zatrudnienia byt w Polsce niemal najmniejszy
w catej UE. Byt tez wyraznie mniejszy niz odnotowany w tym czasie spadek PKB,
co wskazuje na rozpowszechnienie zjawiska ,chomikowania” pracy. Stopa bezro-
bocia rejestrowanego ustabilizowata sie na poziomie 6,1% potwierdzajqgc skutecz-
nos$¢ dziatan ostonowych rzqdu. Dziatania te zostaty podtrzymane w obliczu kolej-
nej fali obostrzen, w konsekwencji mozna zatozyc¢, ze pomimo ponownego pogor-
szenia sytuacji epidemicznej prowadzqcego do ponownego ograniczenia aktywno-
$ci gospodarczej, sytuacja na rynku pracy nie ulegnie istotnemu pogorszeniu.

W reakcji na kryzys wywotany pandemiq RPP obnizyta stopy procentowe do
najnizszego w historii poziomu (stopa referencyjna: 0,10%) oraz wdrozyta w zycie
niestandardowe narzedzia polityki pienieznej, skupujqc obligacje na rynku wtor-
nym (pandemiczne QE). Oczekujemy, ze ultratagodna polityka pieniezna bedzie
kontynuowana przez dtuzszy okres, a stopy procentowe pozostang na rekordowo
niskim poziomie przynajmniej do konca 2022.

Epidemia COVID-19 wywiera bardzo duzy wptyw na globalng polityke pienieznqg.
Gtowne banki centralne na Swiecie dokonaty bezprecedensowo duzeqo i skoordy-
nowanego poluzowania monetarnego potgczonego z bezprecedensowym poluzowa-
niem polityki fiskalnej. Nastgpita takze jakoSciowa zmiana w polityce fiskalnej na
poziomie UE i akceptacja ultratagodnej polityki fiskalnej majgcej ogranicza¢ nega-
tywne skutki pandemii na potencjat wzrostowy gospodarki UE.

Utrzymujgca sie niepewno$¢ co do dalszego przebiequ pandemii, a takze jedna
z najnizszych realnych stép procentowych na $wiecie nie sprzyjajg notowaniom
polskich aktywow, w tym ztotego, ktory utrzymuje sie na poziomach sugerujgcych
wyrazne niedowarto$ciowanie. Oznacza to, ze do konca 2020 kurs ztotego moze
sie utrzymywac sie w okolicach 4,50 PLN/EUR. Perspektywa odbicia dynamiki PKB
w 2021 powinna stabilizowa¢ notowania ztotego. Ztoty moze jednak tymczasowo
traci¢ w przypadku dalszych fal gwattownego wzrostu awersji do ryzyka.

Gtownym  czynnikiem determinujgcym
perspektywy gospodarki w przeciggu
najblizszych miesiecy bedzie rozwo6j dru-
giej fali pandemii koronawirusa i dziata-
nia nakierowane na jej ograniczanie.

Rynek pracy pozostaje w stanie hiberna-
cji, dzieki programom tarcz antykryzyso-
wych, ktore istotnie poprawity kondycje
ptynnosciowq firm, a to zredukowato
potrzebe zwalniania pracownikow.

Oczekujemy, ze stopy procentowe NBP
pozostang na rekordowo niskim poziomie
co najmniej do konca 2022.

Epidemia COVID-19 wywiera bardzo duzy
wptyw na globalng polityke pieniezng.

Utrzymanie fundamentalnego niedowar-
toSciowania ztotego.
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1. Zasoby
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Na koniec 1h20 zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej (obiekty o po- Powolny wzrost zasobow w 1h20. Trend
wierzchni najmu ponad 5 tys. m?) wyniosty 12,24 min m2, z czego 1,75 min m2 4.0 o7 sie utrzyma¢ dhuzej.

w Warszawie. Liczqc r/r krajowe zasoby wzrosty o zaledwie 142 tys. m2 r/r (w tym

0 32 tys. m? w stolicy). Przyrost zasobow liczgc 4q skum byt nizszy od $redniej

wieloletniej (311 tys. m2). Przewidujemy, ze do konca 2021 wzrost zasobow po-

zostanie ostabiony na rocznym poziomie w granicach 200-270 tys. m2 Niemal

caty wzrost wystgpi poza gtéwnymi 15 rynkami.

1h20 byt drugim najgorszym pétroczem pod wzgledem przyrostu, zasoby wzro-  Staby przyrost zasobow to nie tylko efekt
shy 0 97 tys. m2 Oznacza to silny spadek w poréwnaniu z tym samym okresem  epidemii Covid-19.

poprzedniego roku (wzrost o 158 tys. m?). Spadek przyrostu nie byt bezposrednio

zwigzany z sytuacjg spowodowang pandemiq. Nastgpit w wyniku redukcji sieci

Tesco oraz dtugofalowym trendom rynkowym, ktére stopniowo ograniczajq

podaz. W dajqcej sie przewidzie¢ przysztoSci obecne plany deweloperskie wska-

zujq na jedynie minimalny przyrost w 15 najwiekszych miastach.

Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej - podstawowe wskazniki

Roczny wzrost Roczny wzrost
Udziat w zasobach - Zasoby na 1000 Wzrost zasobow - Wzrost zasobow - r/r Wzrost zasobow r/r zasobow 2016-2019 zasobéw 2020-2021

Zasoby - (m2) (%) mieszkancow  1h120/2h19 (m2) (m2) (%) (m2) (p) (m2)

Warszawa 1750 907 8 32390 1,88 68 809 14 895

Krakow 607 312 3 X 10 500 1,76 14 825 15972
Poznan 720785 589 707,35 0 0 - 26 625 4840
Wroctaw 726 403 594 704,56 5100 10 400 145 19 200 11350
Tréjmiasto 832476 6,80 753,37 6930 6930 0,84 31638 6325
Gorny Slask 1213 965 9,92 447,96 0 -22990 - 1,86 19 626 10749
todz 529 600 4,33 455,77 -37 000 -37.000 - 6,53 3000 -18 500
Szczecin 335 400 2,74 431,11 30 500 30 500 10,00 6145 15250
Ogotem 7 najwiekszych miast (bez
Warszawy) 4965 941 40,58 541,57 5530 -1660 - 0,03 121059 45 986
Ogotem 8 najwiekszych miast 6716 848 54,88 572,67 24760 30730 0,46 189 868 60 881
386 837 3,16 592,40 0 0 - 15052 3212
229522 1,88 428,55 0 -20 800 - 8,31 -10 650 0
137 898 113 402,72 0 0 - 0 879
214 900 1,76 410,11 -14 000 -14 000 - 6,12 3125 -7.000
128 180 1,05 344,57 0 0 - 845 0
157 800 1,29 387,71 0 3500 2,271 1905 0
133 591 1,09 286,06 0 0 - 0 3608
Ogétem 7 $rednich miast 1388728 11,35 420,70 -14 000 -31300 - 2,20 10277 699
Ogétem 15 miast 8105576 66,23 539,29 10 760 -570 - 0,01 200 144 61580
centra handlowe 10 526 954 86,01 -42 800 -28 870 - 0,27 223 850 125736
parki handlowe 1454 658 11,89 139 370 171170 13,34 77147 148 615
centra outletowe 257 290 2,10 0 0 - 10 630 2420
Ogotem 12 238 902 100,00 318,72 96 570 142 300 1,18 311 626 276 771
0Ogotem pozostate miasta 4133 326 33,77 416,25 85810 142 870 3,58 111 482 215191
0Ogotem (bez Warszawy) 10 487 995 85,69 77 340 109 910 1,06 242 817 261876

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej
w Warszawie i siedmiu najwiekszych miastach w siedmiu $rednich miastach
20 4 min m2 =——Warszawa Krakow 500 tys. m?
18 - Poznan Wroctaw 450 { = = =Lublin
Trojmiasto Gorny Slgs Bydgoszcz
16 - t6dz Szczeci 400 1 ...... Torud - - - -
Biatystok ’
14 - 350 4 Radom - _’
1,2 4 300 | = - = Kielce r’
’ — — Czestochowaq,
10 - 250 - ;"
—
0,8 -/-’_’_/_/———w/—/_’_——— 200 1 y
. —_—
06 1 > o 10 e T s s Tl n e e
04 - 100 1~ T
0,2 50 -
0,0 T T T T T O T T T T T T T
mar 10 mar12 mar14 mar16 mar 18  mar 20 mar 10 wrz 11 mar 13 wrz 14 mar 16 wrz 17 mar 19 wrz 20
Zrodto: Colliers International Polska Zrodto: Colliers International Polska

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

Dystrybucja zasobéw pozostaje stosunkowo réwnomierna. Ogotem nowoczesne ~ Stosunkowo réwnomierna dystrybucja
zasoby handlowe wynosity pod koniec Th20 ok. 490 m2 na 1000 mieszkancow zasob6w na terenie kraju.

terenow zurbanizowanych oraz ok. 319 m? na 1000 mieszkancow kraju ogotem.

W mniejszych miastach faktyczny poziom zasobdw jest wiekszy ze wzgledu na

nieuwzglednienie w statystykach obiektow o powierzchni ponizej 5 tys. m2.

Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej - podstawowe wskazniki

Roczny wzrost
Roczny wzrost zasobow 2020-2021
zas0bow 2016-2019 na 1000 Nowoczesne zasoby handlowe na 1000
Zasoby na 1000 na 1000 mieszkancow (p) . , . .
mieszkaicow (m2)  mieszkaficow (m2) mieszkaficow wedtug grup miast
Warszawa

700
2

i : : m

: | 600 /_/_—\/_///_’_
Gorny Slgsk , y 500 ﬂ//_fa/—’_/——,
todz - —

ock ’ : 400 -

Szczecin B
Ogétem 7 najwiekszych miast (bez 300
Warszawy) b

Ogotem 8 najwiekszych miast ) B 200 -
Lublin 3
Bydgoszcz -19, ) 100

——Warszawa
ogdtem 7 najwiekszych miast (bez Warszawy)
ogotem 7 $rednich miast
Torun 8 3 ogotem pozostate miasta
Biatystok X -13, 0 T T T T r r -
Radom 3 ; mar 10 wiz 11 mar 13 wiz 14 mar 16 wiz 17 mar 19 wrz 20
Kielce
Czestochowa
Ogoétem 7 $rednich miast
Ogotem 15 miast
0Ogotem pozostate miasta
Wszystkie miasta
Ogotem
Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Zrodto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski

T 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 obiektow wolnostojqgcych, takich jak hiper-
markety bez galerii. Zdecydowana wigkszo$¢ hipermarketéw spozywczych ze wzgledu na towarzyszqce tym obiektom
galerie handlowe jest jednak klasyfikowana, jako centra handlowe.
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Bank Polski

Nowoczesne zasoby handlowe na 1000 mieszkancow
w najwiekszych miastach

Nowoczesne zasoby handlowe na 1000 mieszkancow
w $rednich miastach

800 - 600 -
m?2

700 500 -

600 - N_N/—
— 400 -

500 o

300 200 - .

200 - —Warszawa Krakéw = = =Lublin Bydgoszcz
Poznan Wroctaw | LTI Torun Biatystok

100 —Trojmiasto Gorny Slgsk 100 - Radom = - = Kielce
todz Szczecin = = = Czestochowa

0 O T T T T T T T

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

Zrodto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski

Pod koniec 1h20 najwieksze nasycenie powierzchniami handlowymi wystepowa-
fo w Tréjmiescie, Poznaniu oraz Wroctawiu z wynikami powyzej 700 m? na 1000
mieszkancow. W aglomeracji warszawskiej po ostatnich otwarciach kilku duzych
obiektow nasycenie jest wyzsze od $redniej dla najwiekszych aglomeracji. Nalezy
jednak bra¢ pod uwage, ze dane o nasyceniu na tym rynku mogq by¢ w rzeczywi-
stosci zawyzone, gdyz prawdopodobna liczba mieszkancéw aglomeracji warszaw-
skiej jest istotnie wyzsza od danych oficjalnych.

Na koniec 1h20 centra handlowe stanowity 86% zasobéw nowoczesnej po-
wierzchni handlowej ogétem, parki handlowe -11,9%, a centra outletowe - 2,1%.
W ostatnich latach wzrést udziat parkéw handlowych i centréw outletowych
w zasobach ogdtem, byto to bardzo widoczne szczegdlnie w 1h20. Do konca 2021
przewiduje sie, ze struktura nowoczesnego handlu monitorowanego przez PRRF
pokaze dalsze umocnienie parkéw handlowych.

Sytuacja na polskim rynku nieruchomosci handlowych sugerowata nasycenie
formatami dotychczas najbardziej rozwinietymi, zwtaszcza centrami handlowy-
mi, juz na przetomie 2018 i 2019. Ze wzgledu na stabo rozwiniety handel przy
gtownych ulicach miast oraz dobrq dotychczasowq dynamike handlu detalicznego
trendy te przyszty do Polski z opdznieniem w poréwnaniu z Europq Zachodniq oraz
USA. W wyniku epidemii Covid-19 procesy migracji handlu do e-commerce jesz-
cze przyspieszyty, co prawdopodobnie spowodowuje dalszq znaczgcq redukcje
planowanej podazy handlowe;j.

Plany deweloperow w zakresie nowych obiektéw sq juz mocno ograniczone,
jedynie w stolicy planowane sq duze obiekty handlowe trzeciej generacji (jednak
z dosy¢ odlegtq i niepewng perspektywq realizacji). W pozostatych miastach ma-
my do czynienia z niewielkg skalg rozbudowy istniejgcych obiektéw, jak i budo-
wy parkéw handlowych, niewielkich centréw handlowych oraz obiektéw ponizej
5 tys. m2. W najblizszym czasie nastgpi réwniez silne przesuniecie nowej podazy
w kierunku miast najmniejszych.

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

Zrodto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski

Najwieksze nasycenie w Trojmiescie,
Poznaniu oraz Wroctawiu.

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

Juz przed epidemiq Covid-19 plany roz-
wojowe sektora handlowego byty ogra-
niczone.

Obecnie nadal realizowane i planowane
sq mniejsze formaty typu convenience,
zwlaszcza w niewielkich miastach.
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2. Podaz nowych powierzchni

Nowa podaz nowoczesnych pow. handlowych (4q skum.)  Nowa podaz nowoczesnej powierzchni handlowej
wedtug podziatu na formaty (4q skum.)

1000 - Warszawa 800 -
tys. m? ogdtem (bez Warszawy) tys m?

900 4 ogdtem 700
800 -
700 - 600 -
600 - 500 A
500 4 400 -
400 -

300 -
209 tra handl

200 4 —centra handlowe r
200 1 parki handlowe /
100 100 - centra outletowe

ogétem
O T T T T T T 0 T T T T T = _ = T T

gru00 gru03 gru06 gru09 grul2 grul15 gru18 gru21 gru00 gru03 gru06 gru09 gru12 grul15 gru18 gru21

Zrodto: Colliers International Polska Zrodto: Colliers International Polska

Nowa podaz w 1h20 na poziomie 129 tys. m? byta zdecydowanie nizsza r/r, W 1h20 nowa podaz byta zgodna z tren-
jednak nieznacznie powyzej $redniej nowej podazy w pierwszej potowie roku w  dem Sredniookresowym.
latach 2016-2019 (112 tys. m?).

Bazujgc na danych PRRF przewidujemy, ze zaréwno w $rednim jak i dlugim ter-
minie nowa podaz bedzie wyhamowywaé, za wyjgtkiem najmniejszych miast,
gdzie nadal mozliwe bedq wzrosty. Jest jednak prawdopodobne, ze epidemia Co-
vid-19 dodatkowo zredukuje planowanqg podaz ponizej poziomoéw przewidywanych
przez PRRF.

Przyszta podaz bedzie wyraznie spadad,
zwtlaszcza w wiekszych osrodkach.

Struktura nowej podazy w 1h20 koncentrowata si¢ wyraznie na miastach naj- W 1h20 nowa podaz silnie koncentro-
mniejszych oraz preferowata format parkéw handlowych. Taka struktura podazy  wata sie w najmniejszych miastach.
bedzie typowa w najblizszych kilku latach. W 1h20 odnotowano zerowq nowg

podaz w miastach $redniej wielko$ci.

Nowa podaz - podstawowe wskazniki

Nowa podaz 2019 Udziat w nowej Roczna nowa podaz ~ Nowa podaz 1h20  Nowa podaz Th19 Srednia nowa podaz 1h ~ Nowa podaz 2020  Nowa podaz 2021
(m2) podazy 2019 (%) 2016-2019 (m2) (m2) (W) (2016-2019) (m2) (p) (m2) (p) (m2)
334 88 580 10 000 78 500 25700 22000 0

6,3 14 825 0 6 800 1700 0 36 300
0,0 28 875 0 0 0 0 11000
19 30700 0 0 4625 0 20000
6,0 35138 0 16 500 22 450 0 6 500
79 46 493 0 16 563 15041 5330 19 100
44 3000 9200 12 000 3000 9200 0
0,0 7325 30 500 0 875 30 500 0
0Ogotem 7 najwiekszych miast (bez
Warszawy) 26,5 166 356 39700 51863 47 691 45 030 92900
Ogotem 8 najwiekszych miast 59,9 254 936 49 700 130 363 73 391 67 030 92 900
0,0 15 000 0 0 625 0 7300
0,0 15500 0 0 2750 0 0
0,0 0 0 0 0 0 1998
0,0 10075 0 0 1450 0 0
0,0 1295 0 0 1295 0 0
13 875 0 0 0 0 0
0,0 0 0 0 0 8200 0
0Ogétem 7 $rednich miast 13 42 745 0 0 6120 8200 9298
Ogotem 15 miast 61,2 297 681 49 700 130 363 79511 75230 102 198
centra handlowe 65,6 334 675 37 500 115 563 79912 153 000 218 900
parki handlowe 30,0 86 333 91940 44 650 25833 177 208 94118
centra outletowe 44 8700 0 12 000 6625 5500 0
0Ogotem 100,0 429 707 129 440 172213 112 369 335 708 313018
0Ogotem pozostate miasta 38,8 132 026 79 740 41 850 32 859 260478 210 820
0gotem (bez Warszawy) 66,6 341127 119 440 93713 86 669 313 708 313018

Zrodto: Colliers International Polska



Nieruchomosci Komercyjne ﬁ

Rynek nieruchomosci handlowych
Bank Polski

Nowa podaz nowoczesnych pow. handlowych Nowa podaz nowoczesnych pow. handlowych
w najwiekszych miastach (4q skum.) w siedmiu $rednich miastach (4q skum.)
200 + tys. m? — Warszawa Krakow 120 tys.m? - - -Lubliq Bydocaaes
180 Poznan Wroctaw | e Lorém E!ollgstok
- LG 100 - adom — - = Kielce
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140 todz Szczeci
| 80 -
120 -
100 - 60 -

80 -
40 -
60 -
40 - “ \ 20 - :: '.;:
20 - M\ iy
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Zrodto: Colliers International Polska Zrodto: Colliers International Polska

Szacujemy, ze w matych miastach faktyczny poziom podazy jest istotnie wyzszy,
nie zostat jednak wychwycony przez statystyki PRRF, ktore nie uwzgledniajg obiek-
tow ponizej 5 tys. m2.

Obecnie plany budowy petnoskalowych obiektéw handlowych trzeciej generacji
zostaty zasadniczo porzucone z wytqgczeniem rynku warszawskiego, gdzie mozliwa
jest realizacja jeszcze dwdch takich obiektow. Ich perspektywa jednak wydaje sie
odlegta.

Podaz petnoskalowych CH trzeciej ge-
neracji zostata zasadniczo zakonczona.

Zamrozenie handlu stacjonarnego zbiegto sie oraz réwniez nasilito trend wzro-
stowy w e-commerce, ktory naszym zdaniem w 2020 prawdopodobnie zagospo-
daruje 8% sprzedazy detalicznej (wzrost z 5,6% w 2019).

Pewne formaty ucierpiaty przez epidemie tylko w nieznacznym stopniu: sektor
FMCG oraz zakupéw budzetowych. Niewielkie projekty handlowe obstugujq
powyzsze sektory i obecnie sq najczesciej reprezentowane w planowanej poda-
zy. Przypuszczamy, ze wiekszo$¢ tych projektow zostanie docelowo zrealizowana,
aczkolwiek realizacja niektérych zostata czasowo wstrzymana.

Przyszta podaz bedzie koncentrowata
sie w formacie niewielkich CH oraz Par-
kéw Handlowych.

Nowa podaz pow. handlowych w grupach miast (4q

skum.)
600 -
tys m? — Warszawa
500 - ogodtem 7 najwiekszych miast (bez Warszawy)
ogotem 7 Srednich miast
400 - ogdtem pozostate miasta
300 -

0 -
gru10 cze12 grul13 cze15 grul16 cze18 grul19 cze21

Zrodto: Colliers International Polska
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3. Absorpcja

Absorpcja - podstawowe wskazniki

Absorpcja 4q skum Roczna absorpcja

Srednia absorpcja Th  Absorpcja 4q skum (poprzednie 4 kw) Roczna absorpcja 2016 2019 (na 1000
Absorpcja 1h20 (m2) Absorpcja 1h19 (m2) 2016-2019 (m2) (m2) (m2) 2019 (m2) mieszkancow) (m2)
Warszawa 126 317 59987
Krakow -1793 10747
Poznan -10 091 -12974 -8 688 -8 649 -3 604 23037 -11.3
Wroctaw -925 -31 335 -5 546 4868 -17 797 14179 -24,8
Tréjmiasto 7485 4398 17784 13 264 10 061 29 064 9,2
Gorny Slgsk -20 637 25561 11002 -56 406 81756 19 502 -3,8
todz -26 454 -2 657 -1973 -20 788 -4 875 365 2,6
Szczecin 21780 -305 2173 21475 1800 7405 -0,8
Ogotem 7 najwigkszych miast (bez
Warszawy) -27 629 -16 155 14 208 -42 325 65 548 104 299 -3,4
Ogotem 8 najwiekszych miast -23 041 53 909 30 462 -35322 191 865 164 286 35
Lublin 0 2708 2342 -1161 6001 13 341 24
Bydgoszcz 0 -2 503 -745 -20 218 -26 586 -8 855 -42,4
Torun 0 0 1316 689 -689 1540 2,0
Biatystok -13 412 1435 1309 -17074 793 2 547 -43
Radom 0 -385 967 0 -3728 2001 -1,0
Kielce 0 -1234 -60 4037 -617 2 407 6,9
Czestochowa 0 -534 -1404 -534 534 -1172 -2,3
Ogoétem 7 $rednich miast -13 412 -513 3725 -34 261 -24 293 11 808 -6,5
Ogoétem 15 miast -36 453 53396 34186 -69 584 167 572 176 095 13

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Ze wzgledu na Covid-19 w 1h20 monitoring absorpcji zostat ograniczony
do 8 najwiekszych miast. tgczna absorpcja na powyzszych rynkach wyniosta
minus 23 tys. m2. Tym samym absorpcja byta najnizsza w historii za wyjgtkiem
1h17 (wtedy negatywna absorpcja zbiegta sie z wyraznym zaraportowanym spad-
kiem zasobow, tj. zamknieciem Praktikera.)

W 1h20 absorpcja wyjgtkowo niska.

Niski poziom absorpc;ji jest stosunkowo normalnym zjawiskiem w pierwszej poto-

wie roku. Zwykle na monitorowanych rynkach absorpcja w tej czesci roku jest Staba absorpcja w 1h roku jest nor-
mocno ograniczona (przewaznie bardziej od podazy netto). W tym roku przypusz- malnym zjawiskiem, tym razem oczeku-
czamy, Ze staba absorpcja bedzie réwniez widoczna w 2h20. jemy trwatego ostabienia absorpcji

oraz zerwania korelacji pomiedzy wzro-

Od wielu lat roczny przyrost powierzchni handlowej pozostaje mocno skorelo- X .
stem zasobow a absorpcjq.

wany z absorpcjq (por. wykresy ponizej). Przypuszczamy, ze mimo wyraznego
spadku nowej podazy korelacja ta zostanie trwale rozerwana.

Absorpcja (4q skum.) na tle podazy netto Absorpcja (4q skum.) na tle podazy netto
600 - , 250 -
tys.m podaz netto 8 najwiekszych miast tys. m2 podaz netto 7 Srednich miast
500 ————-absorpcja 8 najwiekszych miast 200 - === absorpcja 7 Srednich milgy
400
150
300
100
200
50
100
,\
0 0
-~
-100 - -50 -
mar 11 wz12 mar 14 wrz 15 mar 17 wrz 18 mar 20 wiz 21 mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19 mar 21
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.)
70 4 2 Warszawa 560 _tgs.m2 quszawo . .
60 - ogdtem 7 najwiekszych miast (bez Warszawy) ——ogdtem 7 najwickszych miast (bez Warszawy)
460 - og6tem 7 $rednich miast

50 - ogdtem 7 $rednich miast ogétem 15 miast

40 - 360 -

8 N\K\ .
A S R SN A /aY/

-40 -

-10 -

-20 - gru07 gru09 grul11l gru13 grul5 grul7?7 grul19
gru 07 cze 09 gru 10 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

W kolejnych kwartatach przy niskiej planowanej nowej podazy na 15 monitoro-
wanych rynkach, absorpcja pozostanie negatywna.

Epidemia Covid-19 zdecydowanie przyspieszyta strukturalne przeobrazenia w han-
dlu wynikajqce z szeroko pojetego rozwoju e-commerce, jak i stopniowego zréw-
nywania sie polskiego rynku handlu detalicznego z rynkami detalicznymi krajow
Zachodniej Europy. Powrét dynamiki sprzedazy detalicznej do pozioméw sprzed
epidemii Covid-19 prawdopodobnie nie wystarczy, aby zapewni¢ pozytywnq
absorpcje na wiekszosci rynkow.

Absorpcja postanie niska réwniez
w przysztosci.

Obecna szybka $ciezka rozwoju e-commerce prawdopodobnie bedzie miata coraz

wiekszy wptyw na strukture absorpcji powierzchni handlowych. Operatorzy zaso- ~ Trudna sytuacja rozrywki oraz gastro-
bow starali sie zapobiegaé powstawaniu niedoboru popytu m.in. poprzez profi- ~ nomii bedzie utrudniata rekomercjaliza-
lowanie istniejgcych oraz planowanych zasobow w kierunku gastronomii i roz-  ¢j¢ Wielu obiektow.

rywki. Epidemia Covid-19 miata jednak wyjgtkowo negatywny wptyw na te sek-
tory. W dtugim terminie sytuacja moze poprawi¢ sie, jednak przeprofilowanie
zasobow moze odbi¢ sie negatywnie na potencjale generowania przychodéw
przez obiekty handlowe, gdyz zwlaszcza najemcy oferty rozrywkowej nie sq
sktonni ptaci¢ czynszéw na poziomie najemcéw modowych.

Absorpcja (4q skum) w najwiekszych miastach

150 -
tys.m?
100 -
50 -
0 -
-50 - —— Warszawa Krakow
Poznan Wroctaw
Trojmiasto Gorny Slask
100 | todz Szczecin

cze 12 cze 13 cze 14 cze 15 cze 16 cze 17 cze 18 cze 19 cze 20
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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4. Pustostany

Pustostany - podstawowe wskazniki

Dynamika wspot. Sredni wspotezynnik Przyrost

Wspotezynnik pustostanow Dynamika wspét. pustostanow (2016- Pustostany1h20  Przyrost pustostanow pustostanow r/r
pustostanow1h20 (%) 1h20/2h19 (pp) pustostanow r/r (pp) 2019) (%) (m2) 1h20/2h19 (m2)
Warszawa , 71787
Krakow X -0, K . 35831

Poznan 6,80 1,40 1,20 5,00 49013 10 091 8 649
Wroctaw 5,00 0,80 0,70 3,71 36 320 6025 5532
Trojmiasto 3,90 -0,10 -0,80 3,74 32467 -555 -6 334
Gorny Slgsk 5,30 1,70 2,80 391 64 340 20 637 33416
£6dz 4,00 -1,60 -2,60 4,61 21184 -10 546 -16 212
Szczecin 3,60 2,50 2,60 1,94 12074 87121 9025
Ogotem 7 najwiekszych miast (bez
Warszawy) 5,06 0,66 0,82 4,02 251230 33159 40 665
Ogotem 8 najwiekszych miast 4,81 0,70 0,97 3,62 323017 47 801 66 052
3,10 0,00 0,30 3,67 11992 0 1161
4,00 0,00 0,10 4,50 9181 0 -582
0,70 0,00 -0,50 181 965 0 -689
4,20 0,00 1,60 3,36 9026 -588 3074
1,90 0,00 0,00 5,40 2435 0 0
2,30 0,00 -0,40 2,52 3629 0 -537
Czestochowa 7,50 0,00 0,40 6,11 10019 0 534
Ogoétem 7 $rednich miast 3,40 -0,01 0,28 3,87 47 248 -588 2961
Ogotem 15 miast 4,57 0,58 0,85 3,66 370 265 47213 69 014
0

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Ze wzgledu na sytuacje epidemiczng na koniec 1h20 dokonano pomiaru pusto-

stanéw jedynie w o$miu najwiekszych miastach, w tym w Warszawie. W 1h20 Pustostany wzrosty znacznie i sq obec-
wspotczynnik pustostanéw wzrost srednio na tych rynkach o 70 pb, do 4,81%,  Nie najwyzsze od co najmniej 2011.

jest to najwyiszy poziom od poczgtku prowadzenia badan w 2011.

Najgorszq sytuacje pod wzgledem pustostanéw odnotowano w Poznaniu, ktory
jest obecnie rynkiem z najwiekszq nadpodazq, zwtaszcza w obszarze centralnym.

Pewne ruchy w pustostanach w 2q20 zwigzane byty z redukcjami powierzchni

supermarketow Tesco oraz innymi zmianami w raportowaniu zasobow. Bez tych Gdyby nie pewne ruchy w zasobach,
zmian wzrost pustostanéw bytby gtebszy. Wyniki raportowanych pustostanow wzrost pustostanéw byty bardziej wy-
zostaty wsparte rowniez przez zamkniecie Centrum Handlowego Sukcesja w todzi, razny.

gdzie wystepowat znaczny pustostan, a ktory obecnie jest nieuwzgledniony.

Wspétczynnik pustostanéw w Polsce Powierzchnia pustostanéw w Polsce
z podziatem na grupy miast z podziatem na grupy miast
6 - :
% = Warszawa 400 tys. m?
s ogdtem 7 najwiekszych miast (bez Warszawy) 350 Warszawa /
| ogdtem 7 Srednich) miast ogdtem 7 najwigkszych miast (bez Warssawvy) /
- = —o0gdtem 15 miast 300 ) o A
4 ogotem 7 $Srednich miast / v !
250 { = = =ogdtem 15 miast -\ / N
3 200
) | 150
100
‘I 4
50
gru 06 cze 08 gru 09 cze 11 gru 12 cze 14 gru 15 cze 17 gru 18 cze 20 gru06 gru08 gru10 grul12 grul4 grul16 grul8
Zrodto: Colliers International Polska Zrddto: Colliers International Polska
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Powierzchnia pustostanow
w o$miu najwiekszych miastach

Powierzchnia pustostanow
w siedmiu $rednich miastach

80 - 5 25 - - = = Lublin Bydgoszcz
tys. m W ) tys.m? . ..... Torun Biatystok
70 . ——Warszawa Krakow Radom Kiloe
Poznan Wrocta 20 - ==
60 Trojmiasto Gorny § — — Czggtochowa
todz
50 A 15
40 -
30 - 10 -
20 -
5 4
10 '
O : I I I I I I : I O I e ®ocee

cze 11 cze 12 cze 13 cze 14 cze 15 cze 16 cze 17 cze 18 cze 19 cze 20

Zrodto: Colliers International Polska

Mimo wzrostéw we wszystkich miastach, za wyjgtkiem Poznania, wspétczynniki
pustostanéw pozostajq niskie. Perspektywa ich dynamiki jest obecnie silnie wzro-
stowa. Zmienia to naszq perspektywe sprzed roku, ktéra wskazywata na utrzyma-
nie sie stabilizacji pustostanéw. Czynnikiem hamujgcym przyszte wzrosty jest jed-
nak ogolne ograniczenie podazy, w tym zasadniczy brak przysztej podazy petno-
skalowych centréw handlowych.

W obliczu trwatego ograniczenia nowej podazy po ustaniu epidemii Covid-19
istotnym czynnikiem majgcym wptyw na przyszty poziom pustostanow bedzie
dtugoterminowy wptyw e-commerce na zachowania konsumenckie oraz przyszty
model spedzania wolnego czasu. Przyktad ptynacy z krajow o wiekszym stopniu
rozwoju e-commerce sugeruje, ze nawet niemal zupetne ograniczenie nowej
podazy nie jest wystarczajgce, aby uchroni¢ rynek przed wystepowaniem ro-
sngcych pustostanéw strukturalnych.

Wspotczynnik pustostanéw
w o$miu najwiekszych miastach

gru13 grul14 grul5 grul6 grul7 grul18 grul9

Zrodto: Colliers International Polska

Obecnie jedynie w Poznaniu pustostany
majq charakter strukturalny. Sytuacja
bedzie sie jednak pogarszac.

Rozw6j e-commerce bedzie prawdopo-
dobnie prowadzit do wzrostow pusto-
stanéw strukturalnych.

Wspotczynnik pustostanow
w siedmiu $rednich miastach

9 - 14 - .
% Warszawa Krakow 9 = = =Lublin Bydgoszcz
8 - Poznad Wroctaw eeeceee TOrUN Biatystok
L LG 12 1 Radom - . = Kielce
7| Trojmiasto Gorny Slgsk — — Czestochowa
todz Szczecin 10 -
6 -
5 - 8
4 - 6
3 4
4 -
2 A
14 2
0 " 0

cze 11 cze 12 cze 13 cze 14 cze 15 cze 16 cze 17 cze 18 cze 19 cze 20

Zrodto: Colliers International Polska
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5. 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
500 -
450 A
400 -
350 -
300 -
250 -
200
150

tys. m?2

100

0

absorpcja -
nowa podaz
pustostany (P)

%

A\

gru10 cze12 grul13 «cze15 gru16

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Warszawa
240 -

tys. m?2

absorpcja
190 -

nowa podaz

pustostany (P)

140

90 -

40

-10 - ' '

-60 -

%

gru00 gru03 gru06 gru09 grul12 grul5 grul18

Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Poznan
160 -
140 -
120 -
100 ~
80 -
60 -
40 -

20 -
0 N\

— absorpcja
nowa podaz
pustostany (P)

tys. m?

%

X

-20 -
_40 J
gru10 gru13 cze15 grul16é

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

cze 12

15

T
SO =) N W s~ Ul N

T \’

'
—_

'
N

cze18 gru19

Siedem $rednich miast
240 -

tys.m? absorpcja %
nowa podaz

190 4 pustostany {P)

140 -
N

90 - Y/
\/ /,\

40

,10 4

_60 J

grul0 cze12 grul13 cze15 grul6 cze18 grul19

Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Krakow
160 -
140 -
120
100 -
80 -
60 -
40
20 -
0 .
_20 .

_40 J
gru 10

tys. m? absorpcja

nowa podaz

pustostany (P)

cze12 grul13 cze15 grul6 cze18

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Wroctaw

160 - i

tys. m? absorpcja .
140 | nowa podaz
pustostany (P)

120 -

100 -

80 -

60 -

% |

gru19

%

T T T T T T ]
= N W B~ 0N N

_20 4
-40

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Tréjmiasto
160 -
140 -
120 -
100 -
80 -
60 -
40 -
20 -

0 T T

absorpcja %
nowa podaz
pustostany (P)

tys.m?

-20 -

-40 -
gru10 cze12 gru13 cze15 grul16 cze18
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

todz
160 -
140 -
120 -
100 -
80 -
60 -

40 - -

20 - +

0 .’7 :\ : r~/ Py
N ~—7 V\

_20 .

-40

gru10 cze12 gru13 «czel15 grul6 czel18 gru19
Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Lublin
100 -

gru19

absorpcja
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80 -
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-20 -

gru10 cze12 grul13 «cze15 gqrulé

Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
Bydgoszcz
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Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Torun Biatystok
90 tys.m? % | 9 90 . tys. m?2 % | 9
70 absorpdja -7 70 - absorpcja -7
nowa podaz nowa podaz
50 4 pustostany (P) - 50 | pustostany (P) <
R
30 - -3 30 - -3
10 - 7 N 1 10 - . j -1
-10 - - -1 -10 - - -1
gru10 cze12 grul13 cze15 grul6 czel18 grul19 grul0 cze12 grul13 cze15 grul6 cze18 grul19
Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
Radom Kielce
50 - - 12
tys. m? absorpcja % 90 | tys.m? % | g
] nowa podaz I .
40 pustostany (P) 10 absorpcja .
70 - nowa podaz L7
30 - L g pustostany (P)
50 - L5
20 A s
10 / - 30 1 3
\ —\
0 i . \ - 2 10 A 1
N v . — e -~
-10 - -0 -10 - - -1
gru10 cze12 gru13 «cze15 grul6 cze18 gru19 gru10 cze12 gru13 cze15 grul6 cze18 gru19
Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
Czestochowa
90 | tys.m? % |9
70 4 absorpcja P
nowa podaz
50 pustostany (P) .
30 - L3
10 - -1
PN
N~ N—"
-10 - L

gru10 cze12 gru13 czel15 gqru16 «cze18 gru19
Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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6. Czynsze

Czynsze - podstawowe wskazniki

Dynamika czynszow
efektywnych
2h19/1h19 (%

Miesieczne czynsze  Miesieczne czynsze Dynamika czynszow
wywotawcze (EUR) efektywne (EUR)  efektywnych r/r (%)

Zrodto: Colliers International Polska

W 1h20 czynsze efektywne (referencyjne) dla najlepszych lokali wyrazone
w EUR pozostaty na niezmienionym poziomie na wszystkich rynkach. Przypusz-
czamy, ze mimo utrzymania si¢ czynszéw referencyjnych na niezmienionym
poziomie, $rednie czynsze efektywne obecnie spadajq.

W wyniku zastosowania rzgdowych wakacji czynszowych na czas zamkniecia
sklepéw w trakcie renegocjacji uméw najmu wiekszosci operatoréw wynego-
cjowato obnizki czynszowe o 20% przewaznie na okres od 2 do 4 miesiecy.

Czynsze charakteryzujq sie znacznym zréznicowaniem pomiedzy Warszawq i pozo-
statymi rynkami?. Szczegolnie duzq réznice obserwujemy w sub-sektorze najlep-
szych lokali handlowych. W przypadku innych typéw lokali réznica pomiedzy
Warszawq a regionami jest istotnie mniejsza - jednak obecnie nie sq prowadzone
systematyczne doktadne badania ich poziomu.

Zréznicowanie pomiedzy Warszawg a pozostatymi rynkami wynika de facto
z braku od 2007 podazy nowych powierzchni na rynku obiektéw typu prime.
Naszym zdaniem obiekty zlokalizowane w centrach miast, czesto przy gtéwnym
dworcu kolejowym oraz przy skupisku obiektéw biurowych, mogq byé dosyé
silnie narazone na dtugofalowe obnizki czynszow.

W obiektach handlowych efektywne czynsze transakcyjne sq o ok. 15% nizsze od
czynszobw wywotawczych. W Warszawie ze wzgledu na wyjgtkowo niski wspot-
czynnik pustostanéw réznica ta stanowi okoto 10%, a relacja ta dotychczas pozo-
stawata stabilna. Jednak w naszej ocenie niebawem raportowane rozwarstwienie
rozpocznie $ciezke wzrostowq.

Przed wybuchem pandemi Covid-19 dla Warszawy dla najblizszych kilku lat prze-
widywalismy stabilny, ewentualnie tagodnie spadkowy przebieg krzywej czynszow
dla najlepszych lokali.

Miesieczne czynsze efektywne oraz
wywotawcze na wiodgcych rynkach

140 4 m czynsze wywotawceze o, [

120 - (EUR/miesigc/m2) - 09

L 08

100 = czynsze efektywne L o7
(EUR/miesigc/m2)

80 - 0,6

4 roczna dynamika L 05

60 - czynsze efektywne (p) L 04
40 - )

20 -

Poznan »g

Szczecin
Lublin
Bydgoszcz
Torun
Biatystok
Radom
Kielce

' '\
z z
2 ¢ s
g o
=

A
i~
3
=
B
E)
=
S

Warszawa g
Trojmiasto »g
Czestochowa

Gt

Zrédto: Colliers International Polska

W 1h19 czynsze pozostawaty stabilne
na niemal wszystkich rynkach.

Widoczny  dlugoterminowy  trend
spadkowy czynsz6w w miastach re-
gionalnych. W Warszawie czynsze
pozostajg w trendzie bocznym.

Zroznicowanie pomiedzy Warszawq,
aregionami w przypadku czynszéw
referencyjnych pozostaje duze. Pod
wzgledem $rednich czynszoéw roéznice
sqQ mniejsze.

Czynsze efektywne pozostajg okoto
15% ponizej czynsz6w wywotawczych.

2 Monitorowane przez PINK 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 czynszéw 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

Krakow Poznan
Wroctaw —— Trojmiasto
Gorny Slgsk todz

Szczecin

=

45 |
100 | EUR ;| B
41 -
80 - 39 |
—\Warszawa 37
60 1 Krakow 35
Poznan
Wroctaw 33
40 - Trojmiasto %
= Gorny Slgsk —~— 31 A
todz 29
20 + Szczecin
27 -
0 . 25

gru05 gru07 gru09 gru1l gru13 gru15 grul17 gru19
Zrodto: Colliers International Polska

W naszej ocenie prawdopodobienstwo przysztych spadkéw czynszéw jest wy-
sokie. Tendencja spadkowa zlokalizowana jest zar6wno w obiektach znajdujg-
cych sie w Scistym centrum miasta, jak i tych drugorzednych. Najbezpieczniej-
sze sq centra handlowe typu convenience oraz retail park.

W miastach regionalnych, mimo zatrzymania nowej podazy, przewidujemy od-
czuwalne spadki czynszéw, ktére mogq oming¢ jedynie najbardziej wiodgce
obiekty, o ile nie sq silnie nakierowane na ruch klientéw ptynqcy z transportu pu-
blicznego oraz pracownikéw biurowych. Spadki czynszéw w drugorzednych obiek-
tach prawdopodobnie bedq dosy¢ wyrazne.

W naszym przekonaniu spadki czynszow bedq trwalsze od epidemii Covid-19.
Zdynamizowany przez sytuacje epidemiczng rozwdj e-commerce bedzie nega-
tywnie oddziatywat na dotychczas najbardziej dochodowy sektor modowy. Po-
gorszenie sytuacji finansowej sektora gastronomii oraz rozrywki spowolni pro-
ces restrukturyzacji centrow handlowych w kierunku obiektéw bazujgcych na
spedzaniu czasu, a nie tyko na zakupach.

gru12 gru13 gru14 gru15 grul16 grul17 gru18 gru19

Zrédto: Colliers International Polska

Czynsze referencyjne pozostawaty
stabilne w 1h20, jednak przewidujemy
ich spadki.

Spadki  prawdopodobnie wystgpiq
zaréwno w regionach, jak i w stolicy.

Presja na czynsze prawdopodobnie
bedzie trwalsza niz trwanie epidemii
Covid-19.

Roczna dynamika zmian najwyzszych
czynszow efektywnych

Roczna dynamika zmian najwyzszych czynszéw
efektywnych w siedmiu najwiekszych miastach
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Zrodto: Colliers International Polska Zrodto: Colliers International Polska

19



Nieruchomosci Komercyjne ﬁ

Rynek nieruchomosci handlowych
Bank Polski

Spis skrotow i pojec

Absorpcja - popyt netto (na potrzeby raportu wytgcznie na nowoczesne powierzchnie handlowe) liczony jako réznica pomie-
dzy zasiedlonq powierzchniq 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 uwzgledniajq 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 - ilo$¢ m? nowoczesnej powierzchni handlowej dzielona przez liczbe mieszkancow.

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.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84

Zespo6t Analiz NieruchomoSci

Wojciech Matysiak (kierownik) wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 22521 80 84
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 225216515

Jestes zainteresowany otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

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 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 wynikoéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw 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 poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogg 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 siedzibq 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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