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Rynek nieruchomosci biurowych: Powrot wysokiej absorpciji

PODSUMOWANIE:

e W 1922 podaz nowych powierzchni biurowych byta nadzwyczajnie wyso-
ka, w kolejnych kwartatach nowa podaz zdecydowanie wyhamuje. Ab-
sorpcja w 1922 byta réwniez zaskakujgco wysoka, jednak nie na tyle, aby
ustabilizowaé pustostany globalnie; wytqczajgc rynek katowicki, przyrost
pustostanéw byt bardzo ograniczony (21 tys. m2). Popyt brutto pozostat
wysoki, a czynsze stabilne.
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e Pod koniec 1922 zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w kraju przekro-
czyty 12,5 min m2.

e Nowa podaz w 1q22 (337 tys. m2) byta wyjgtkowo wysoka (najwyzsza
kwartalna od wybuchu epidemii), koncentrujgc sie na rynkach regionalnych
(244 tys. m2). Liczqc 4q skum nowa podaz wyniosta 674 tys. m2, w tym 422
tys. m2 na rynkach regionalnych.

Najwazniejsze wskazniki - Warszawa
500 -
450
400
350 -
300
250 -
200 -
150 -
100 -
50 -

0

tys.m? %

absorpcja
nowa podaz
pustostany (%) (P)

e Do konca 2023 podaz na rynkach regionalnych bedzie powoli obniza¢ sie
do okoto 340 tys. m? rocznie. Natomiast w stolicy okres wysokiej podazy
juz sie skonczyt.

e Sytuacja bardzo wysokiej podazy w 1922 wywotata zdecydowany przy-
rost pustostanéw na rynkach regionalnych, zwtaszcza w Katowicach, jed-
nak nowa podaz w 1922 byta nadzwyczajnie wysoka, taka sytuacja nie po-
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wtodrzy sie w najblizszym czasie.

W 1922 przy bardzo wysokiej nowej podazy kwartalna absorpcja w kraju
wyniosta rekordowe, jak na pierwszy kwartat roku, 219 tys. m2. Zasadni-
czo 1q22 byt pierwszym kwartatem z zadawalajgcym poziomem popytu od
poczgtku epidemii.

W 1q22 wskaznik wyprzedzajqcy, jakim jest popyt brutto (426 tys. m2), byt
bardzo wysoki i poprawit sie r/r o 106%. Wysoki popyt brutto rozpoczqt sie
od 4q21. Popyt brutto byt rekordowy na warszawskim CBD, po raz pierwszy
przekraczajgc 200 tys. m2.

Po okresie negatywnej absorpcji wystepujacej od 2q20 do 1921 sytuacja
na europejskim rynku stale poprawia sie. W 122 absorpcja wyniosta bli-
sko 800 tys. m2. Popyt brutto w 1q22 byt rowniez wyzszy r/r o 41%, wyno-
szqc 2,5 min m2 Wspotczynnik pustostanéw ustabilizowat w Europie na po-
ziomie okoto 7,2% od 3q21. W obecnym silnie inflacyjnym otoczeniu czyn-
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Zrodto: Colliers International Polska, PwC.
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sze na wiekszos$ci rynkow europejskich zaczety rosngé.

Na koniec 1922 $redni wspotczynnik pustostanow w kraju (13,8%) pozo-
stawatl na poziomie powyzej Sredniej europejskiej oraz $redniej krajowej z
ostatnich 4 lat (10,3%), rosnqc odpowiednio 0 167 pb r/r oraz 46 pb q/q.

Wzrost wspoétczynnika pustostanéw q/q byt najbardziej wyrazny w Katowi-
cach, gdzie nowa podaz wyniosta 116 tys. m2.

Niemniej, na wielu rynkach regionalnych oraz w Warszawie, przy bardzo
dobrej absorpcji, wspoétczynnik pustostanéw obnizyt sie, stato sie tak w
Krakowie, we Wroctawiu oraz w Poznaniu.

W ujeciu rocznym na koniec 1922 czynsze efektywne (wyrazone w EUR)
pozostaty bez zmian zaréwno q/q, jak i r/r na wiekszosci rynkow, ewentu-
alne zmiany byty tagodnie zwyzkowe.

Czynsze pozostajq pod presjq, zwtaszcza na rynkach regionalnych, lecz ze
wzgledu na silnie inflacyjne otoczenie prawdopodobnie nie doczekamy sie
ich spadkéw nominalnych wyrazonych w EUR.
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Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej
regionalnych

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej na rynkach
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Zrodto: Colliers International Polska, PwC. Zrodto: Colliers International Polska.

W 1q22 podaz nowych powierzchni biurowych byta rekordowo wysoka. Ab-
sorpcja w 1922 byta rowniez zaskakujgco wysoka (219 tys. m2), jednak nie na
tyle, aby zatrzyma¢ wzrost pustostanéw. Wytgczajgc rynek katowicki, przyrost
pustostanow byt bardzo ograniczony (21 tys. m2). W kolejnych kwartatach po-
daz zdecydowanie wyhamuje. Popyt brutto pozostat wysoki a czynsze stabilne.

W 1922 zasoby powierzchni biurowej w kraju przekroczyty 12,5 min m2.

Nowa podaz w 1q22 (337 tys. m2) byta najwyzsza w okresie od wybuchu epide-
mii oraz historycznie najwyzsza w 1q roku, koncentrujqc sie bardzo silnie na ryn-
kach regionalnych (244 tys. m2). Wzrost nowej podazy ma charakter krotkotrwaty
i wynika ze zdarzen losowych, jak i kumulacji oddawania do uzytku obiektéw, kto-
rych budowe opdznity zaktdcenia spowodowane epidemiq covid.

Liczgc 4q skum nowa podaz wyniosta na koniec 1922 674 tys. m? (w tym
422 tys. m2 na rynkach regionalnych) i byta nizsza r/r o okoto 19%. Podaz na
rynkach regionalnych bedzie powoli obniza¢ sie, pod koniec 2023 osiggnie oko-
o 340 tys. m? rocznie. W stolicy natomiast okres wysokiej podazy juz sie skon-
czyt, nieznaczne odbicie nastgpi w 2024. Z duzych obiektéw rozpoczetych przed
covid jedynie Varso Tower nie posiada jeszcze pozwolenia na uzytkowanie.

Nowoczesna powierzchnia biurowa - zasoby oraz nowa podaz

Zasoby 1q22  Nowa podaz Nowa podaz 1g21 Nowa podaz
(m2) 1922 (m2) (m2) dynamika r/r (%)
Krakow 1638812 21 440

1922 byt pierwszym kwartatem o wy-
sokiej absorpcji od poczgtku epidemii.

Jednak wysoka nowa podaz spowo-
dowata dalszy przyrost pustostanow.

Nowa podaz wyniosta 337 tys. m?
najwiecej od poczgtku covid, podaz
koncentrowata sie w regionach.

Nowa podaz w stolicy obecnie wcho-
dzi w okres silnego spadku. W regio-
nach roéwniez bedzie tagodnie spadac.

Nowa podaz Nowa podaz
Nowa podaz Nowa podaz  (4q skum)  $rednio rcznie

(4q skum) (49 skum) dynamikar/r 2g22-4q23
1922 (m2) 1921 (m2) (%) (m2) (P)
60 700 125519 110 857

Wroctaw 1282 466 36 180

Tréjmiasto 992 169 31811 24986 273

Katowice 715 005 116 308 0

t6dz 611 624 22 809 0

Poznan 620 436 0 0
Rynki regionalne dominujgce 5860512 228 548 46 411 392,4

Szczecin 184 500 0 0

Lublin 225 869 15 000 0

Rynki regionalne drugorzedne 410 369 15 000 0
Rynki regionalne ogétem 6270881 243 548 46 411 4248
Warszawa (CBD) 2770944 88 424 112 000 -211
Warszawa (NCL) 3467 068 5000 55000 -90,9
Warszawa 6238 012 93424 167 000 -441
Warszawa + dominujqce rynki regionalne 12 098 524 321972 213411 50,9
Ogotem 12 508 893 336 972 213 411 57,9

Zrédto: Colliers International Polska.
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Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.

Ze wzgledu na jednoczesne oddanie do uzytku kilku znaczqcych projektow w Ka-
towicach w 1922 podaz na tym rynku byta bezprecedensowo wysoko (116 tys.
m2). Wywotato to zdecydowany przyrost pustostanéw. W przysztych kwartatach
podaz w Katowicach wréci do normy wieloletniej.

W 1922 kwartalna absorpcja w kraju wyniosta rekordowe, jak na pierwszy
kwartat 219 tys. m2, wynik byt lepszy r/r o 397%. Niemniej absorpcja wyniosta
100 tys. m2 mniej od przyrostu zasobow (319 tys. m2), ale zdecydowanie powyzej
typowej absorpcji za pierwszy kwartat roku ($rednia za lata 2017-2020 wynosi
128 tys. m?). Zasadniczo 1922 byt pierwszym kwartatem z zadawalajgcym po-
ziomem absorpcji od poczgtku epidemii, wskazujgcym, ze rynek, mimo upo-
wszechniania si¢ modelu pracy hybrydowej, ma jeszcze mozliwosci wchtoniecia
dalszych powierzchni.

Liczqc 4q skum absorpcja na koniec 1922 wyniosta 353 tys. m?, a w trakcie ostat-
niego kwartatu wskaznik poprawit sie 0 99%, liczqc r/r wskaznik jest natomiast
lepszy o 32%. Wida¢ wyraznie, ze rynek osiqggnagt swoj dotek w 2h21.

W 1922 wskaznik wyprzedzajqcy, jakim jest popyt brutto, wyniést 426 tys. m?
i pozostaje na wysokim poziomie poczqwszy od 4q21. W 1922 wskaznik ten
poprawit sie r/r o 106%. Wyniki popytu brutto byty wysokie zwtaszcza w war-
szawskim CBD, osiggajgc po raz pierwszy w kwartale ponad 200 tys. m2. Popyt
poprawit sie rowniez na rynkach regionalnych, rosnqc r/r o 56%.

Nowoczesna powierzchnia biurowa - pustostany, absorpcja, czynsze

W 1q22 nowa podaz w Katowicach
byta zdecydowanie rekordowa, a
wiekszo$¢ powierzchni dostarczono
jako niewynajeta.

Absorpcja mimo epidemii byta rekor-
dowa jak na 1q roku.

Liczqc 4q skum absorpcja wyniosta
353 tys. m? rosnqc niemal o 100% w
trakcie 1q22.

Popyt brutto wzrést o 106% r/r i byt
wyjatkowo wysoki w stotecznym CBD.

Wspotczynik Wspotczynik Wspotczynik Absorpcja (4q Czynsze

pustostanéw 1q22  pustostanow pustostanéw  Absorpcja 1q22  Absorpcja skum) 122 Absorpcja (4q Czynsze EESE

4921 (%) 1921 (%) (m2) 1921 (m2)

(m2) skum) 121 (m2) efektywne (EUR) dynamika r/r

26 004
35487

14,30 12,26 9,05 5093 26 603

19,80 10,47 9,34 33616 -5762

18,40 15,78 16,89 8031 -3104

12,00 12,67 12,52 4132 2899

Rynki regionalne dominujqce 15,85 14,56 13,15 112 363 30729
3,00 528 743 4208 -1012

15,90 10,69 11,65 -985 -7085

Rynki regionalne drugorzedne 10,10 8,19 9,54 3223 -8 097
Rynki regionalne ogétem 15,47 14,14 12,92 115 586 22 632
Warszawa (CBD) 12,10 12,94 12,20 98 631 8008

Warszawa (NCL) 12,30 12,44 10,90 5153 13 838

Warszawa 12,2 12,7 11,5 103 784 21 846
Warszawa + dominujqce rynki regionalne 14,0 13,6 12,3 216 148 52575
Ogotem 13,8 134 12,2 219 371 44478

Zrédto: Colliers International Polska.
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Zrédto: Colliers International Polska.

Po okresie negatywnej absorpcji wystepujgcej od 2q20 do 1921 sytuacja na
europejskim rynku stale poprawia sie. W 2q21 absorpcja w regionie ponownie
byta pozytywna (ok. 300 tys. m2), wzrosta do blisko 800 tys. m2w 1q22 (dane
BNP Paribas). Popyt brutto w 1922 byt rowniez wyzszy r/r o 41%. Wspotczynnik
pustostanow ustabilizowat sie w Europie na poziomie okoto 7,2% od 3q21.

Na koniec 1922 $redni wspotczynnik pustostanow w kraju (13,8%) pozostawat
na poziomie powyzej Sredniej z ostatnich 4 lat (10,3%), rosngc o 167 pb r/r,
oraz 46 pb q/q.

Wzrost wspotczynnika pustostanow q/q byt najbardziej wyrazny w Katowicach
oraz w todzi. W Katowicach (po oddaniu do uzytku 116 tys. m2) pustostany uro-
sty o 78 tys. m?, niemalze podwajajgc wspétczynnik.

Na wielu rynkach regionalnych przy bardzo dobrej absorpcji, wspotczynnik pusto-
stanéw obnizyt sie, stato sie tak w Krakowie, we Wroctawiu oraz w Poznaniu.
Pierwszy raz od poczqtku epidemii na tak wielu rynkach rozpoczeta sie redukcja
pustostanow. Sytuacja w stolicy byta rowniez dobra. Wspétczynnik spadt q/q o
44 pb. Nalezy réwniez zwroci¢ uwage, ze negatywna dynamika absorpcji w stolicy
w okresie epidemii byta o wiele tagodniejsza niz na rynkach regionalnych.

Absorpcja powierzchni biurowej
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Zrédto: Colliers International Polska.
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Zrédto: Colliers International Polska.

Poprawiajgca sie sytuacja na szero-
kim rynku europejskim.

Absorpcja na tle nowej podazy
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Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Czynsze efektywne na rynkach regionalnych
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Warszawa (CBD)
" Krakéw Wroctaw 5 | Warszawa (NCL)
) Trojmiasto Katowice
t6dz Poznan

0 T T

10 T T T T T T
mar13 wrz14 mar16 wrz17 mar19 wrz20 mar 22

Zrédto: Colliers International Polska.

Przypuszczamy, ze trend wzrostowy pustostanéw na rynkach regionalnych,
(gdzie nowa podaz bedzie utrzymywata sie na do$¢ wysokim poziomie przez naj-
blizsze dwa lata), ztagodnieje, lecz pozostanie wcigz widoczny na wiekszosci ryn-
kéw regionalnych do konca 2023.

Przy utrwaleniu sie modelu pracy hybrydowej w $wiecie post pandemicznym klu-
czowe dla perspektywy dalszej absorpcji jest zwiekszenie zapotrzebowania na
jednego pracownika przebywajgcego w biurze. Moze sie to odbywaé poprzez
wprowadzenie coraz bardziej popularnych rozwigzaniach modelu aranzacji prze-
strzeni o charakterze Activity Based Working.

W ujeciu rocznym na koniec 122 czynsze efektywne (wyrazone w EUR) pozo-
staty bez zmian zaréwno q/q, jak i r/r na wigkszosci rynkow, ewentualne zmia-
ny byty tagodnie zwyzkowe. Ze wzgledu na ostabienie sie kursu PLN czynsze efek-
tywne pozostaty w trendzie tagodnie wzrostowym.

Czynsze pozostajg pod presjq, zwlaszcza na rynkach regionalnych, lecz ze
wzgledu na silnie inflacyjne otoczenie prawdopodobnie nie doczekamy sie ich
spadkéw nominalnych wyrazonych w EUR. Strona podazowa, rowniez w regio-
nach bedzie silnie redukowana, co z czasem ograniczy presje na czynsze. Istniejgce
umowy pozostajq indeksowane EUR HICP, co powoduje, ze czynsze oferowane dla
nowych najemcow sq czesto nizsze od istniejgcych czynszow umownych.

Czynsze efektywne (PLN) na rynkach regionalnych
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Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
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Zrédto: Colliers International Polska.

Czynsze nominalne mimo presji ze
strony rosngcych pustostan6w nie
spadajq w silnie inflacyjnym
otoczeniu.

Czynsze efektywne (PLN) w Warszawie
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Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
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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 Lideroéw Sektora Ustug Biznesowych - organizacja prowa-
dzi badania nad sektorem BPO/SSC w Polsce.

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

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

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

Czynsze efektywne - liczone tak jak czynsze wywotawcze, ale uwzgledniajq: 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 wytqczeniem 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 budynkow 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 podzielona przez liczbe
pracownikow sekcji PKD generujgcych istotny popyt na powierzchnie biurowe.

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

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

Rynki Regionalne - zgodnie z przyjetq w raporcie typologiq - dominujqce to Krakow, Wroctaw, Trojmiasto, Katowice, £6dz oraz
Poznan; drugorzedne to Szczecin oraz Lublin.
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Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
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Jestes zainteresowany otrzymywaniem raportow 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:

®
P ‘ Centrum
3 @PKO_Research KD 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 ktoérychkolwiek instrumentoéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowig 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 pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

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

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebior-

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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