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Warszawa

Rynek biurowy

300.000.:2 878.000.

podazw budowiew 27 projektach wolumen transakcjinajmu

zasoby powierzchni
biurowe;j
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realizacji tych inwestycji nie zostang

przesuniete, to rok 2020 odnotuje jeden
Na koniec 2019 roku zasoby biurowe w odpowiednio 17.300 m?i 15.700 m? Z najwyzszych w historii wolumen nowej
Warszawie wyniosty 5,6 min m2. W tym okresie powierzchni biurowej. Warto wspomnie¢, ze powierzchni dostarczonej na rynek,
do uzytku oddano zaledwie 162.000 m? w momencie oddawania do uzytku tych poréwnywalny do rekordowego 2016 roku.
w ramach 17 inwestyciji, co jest jednym projektéw srednio 70% oferowanej Obszarem, ktéry najbardziej intensywnie sig
z najnizszych wynikdw w historii rynku (ostatni powierzchni byto wynajete. rozbudowuije pozostaje Rondo Daszyriskiego,
tak niski wolumen odnotowano w 2011 roku, W tym okresie w strefach centralnych aw realizacji pozostaje tam ok. 330.000 m?
kieij' zrealizo'wanlo zaledlwie,1 20.000 m?). ukonczono budowe ok. 56.000 m? w ramach o$miu inwestycji. Do najwiekszych
oo 201 oty ey i PSS Do) poczas il rlka wblcowle tym oo ety
Retro o powierzchni 24.500 m? (Develia), Moie dwukrotnie wiecej zostato zrealizowane m.in. dwa obiekty 'reahzowane przez
Miejsce B1 zrealizowane przez Echo Investment W obszarach pozacentralnych, 2 6zego Ghelameo Poland: The Warsaw Fiub
S najwiecej w obszarze Alej Jerozolimskich (61.000 m?) oraz Warsaw UNIT (57.000 m?).
—18.700 m? oraz dwa budynki nalezace do i w strefie Zachodniej. Natomiast najwieksza inwestycjg w budowie
Skanska Property Poland: Generation Park Z w Warszawie pozostaje nalezacy do
oraz Spark B, ktére dostarczyly na rynek

WYKRES 1 Roczna podaz biurowa, absorpcija netto oraz wspoétczynnik pustostanéw w Warszawie
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WYKRES 2 Podaz w budowie wedtug lokalizacji i planowanych dat ukonczenia (2019)
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HB Reavis projekt Varso, zlokalizowany

w Centralnym Obszarze Biznesu, ktory

w ramach trzech budynkow, w tym najwyzszej
w Unii Europejskiej wiezy, zaoferuje ponad
115.000 m? powierzchni biurowej do
wynajecia.

W 2019 roku zaobserwowano wyjgtkowo
wysokg aktywnos¢ najemcow, ktérzy wynajeli
tacznie niemal ok. 880.000 m? powierzchni
biurowej. Jest to najwyzszy wynik w historii
rynku biurowego w Warszawie. Najwigkszym
zainteresowaniem najemcow cieszyly sie strefy
Centrum (w znacznej mierze okolice Ronda
Daszynskiego) oraz Mokotow (niemal caty
popyt wygenerowaty umowy podpisane

w budynkach zlokalizowanych na Stuzewcu).
Te dwie strefy odpowiadaty za ponad 50%
catkowitego wolumenu podpisanych
kontraktéw. Niewatpliwie na wynik ten
wptyneto kilka bardzo duzych uméw, m.in.
umowa podpisana przez mBank na 45.600 m?
w budynku Mennica Legacy Tower czy
renegocjacja umowy firmy Orange Polska

w Miasteczku Orange na 44.500 m?.
Renegocjacje umow w istniejgcych budynkach
stanowity najwiekszy, a jednoczesnie
rekordowo wysoki udziat w strukturze
odnotowanego popytu —az 34% (niemal
300.000 m?). Wyjatkowo wysoki byt rowniez
udziat uméw przednajmu (26% w strukturze
transakgiji, 225.000 m?) podpisanych

w realizowanych projektach, o tym z kolei
zdecydowata niewielka nowa podaz oddana
do uzytku w tym roku i ograniczona
dostepnos¢ powierzchni w istniejgcych
budynkach. Pozostaty udziat przypadt na nowe
umowy oraz ekspansje w istniejacych
biurowcach.
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Wysoka aktywnos$¢ najemcéw oraz
ograniczona nowa podaz, przetozyty sie na
dalszy spadek wspdtczynnika pustostandw,
ktory na koniec 2019 roku osiagnat poziom
7,8% (435.000 m? powierzchni na wynajem).
W poréwnaniu z analogicznym okresem 2018
roku jest to wynik nizszy 0 0,9 pp. oraz
najnizszy od 2012 roku. Najwiecej powierzchni
dostepnej do wynajecia od zaraz oferowaty
budynki zlokalizowane na Stuzewcu — ponad
180.000 m? oraz w strefach centralnych —
117.000 m?.

Rok 2020 moze okaza¢ sie rekordowy pod
wzgledem nowej podazy, ktéra ma zostac
oddana do uzytku, dlatego w drugiej potowie
roku nalezy oczekiwa¢ wzrostu wspoétczynnika
pustostandw, ale poniewaz ponad 70%
realizowanej powierzchni z planowanym
terminem ukonczenia w 2020 roku jest juz

250 000 300 000

zabezpieczona umowami najmu, wzrost
wspotczynnika pustostanow nie bedzie
zdecydowany.

Za sprawg wyjatkowo niskiej nowej podazy,
absorpcja netto w 2019 roku odnotowata
jeden z nizszych poziomdw ostatnich lat

i wyniosta ok. 200.000 m2. Byt to wynik niemal
dwukrotnie nizszy niz w roku ubiegtym,
natomiast biorgc pod uwage podaz
planowang do ukonczenia w biezgcym roku w
znacznym stopniu wynajetg oraz utrzymujace
sie stabilne zapotrzebowanie na powierzchnig
biurowa, spadek absorpciji jest przejsciowy.

Ze wzgledu na rosnace koszty budowy,
wysoki popyt oraz niski wspdtczynnik
pustostandw od poczatku 2019 roku
obserwowany jest nieznaczny wzrost stawek
wywotawczych, zwtaszcza w nowych
budynkach.

WYKRES 3 Popyt na powierzchnie biurowa w Warszawie
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Miasta regionalne

Rynek biurowy
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2019 rok okazat sie¢ przetomowy dla rynkéw biurowych miast regionalnych. Z koricem roku catkowita
podaz biurowa w najwiekszych miastach w Polsce pierwszy raz w historii przekroczyta zasoby rynku
warszawskiego i osiggneta ponad 5,6 min m2. Co wiecej, razem z przyrostem zasobéw biurowych
ro$nie popyt na powierzchnig biurowa. Na koniec 2019 roku catkowity wolumen transakcji zblizyt sie
do 700.000 m?, co stanowi najwyzszy wynik w historii. Rosngcy popyt przektada sie na niestabnaca
aktywnosc¢ deweloperéw. Kolejnym rekordem na rynku byta wyjatkowo wysoka nowa podaz
siegajgca niemal 550.000 m2. Warto zaznaczy¢, ze trend ten moze sie utrzymac poniewaz
powierzchnia w budowie wynosi 950.000 m?, czyli poréwnywalnie z koncem 2018 roku.

WYKRES 1 Istniejgce zasoby i powierzchnia biurowa w budowie (IV kw. 2019)
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WYKRES 2 Nowa podaz, wolumen popytu i wspotczynnik pustostanéw na gtéwnych
rynkach regionalnych (2019)
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KRAKOW

W 2019 roku na krakowski rynek dostarczono
niemal 160.000 m?nowoczesnej powierzchni
biurowej zrealizowanej w 16 projektach, co jest
drugim najwyzszym wynikiem w historii
lokalnego rynku i jednoczesnie najwyzszym
sposrod wszystkich miast regionalnych. Dzieki
temu catkowite zasoby w stolicy Matopolski
przekroczyty 1,4 min m?, co skutkowato
utrzymaniem przez Krakow pozyciji lidera
wsrdd rynkdw regionalnych. Dodatkowo, na
koniec grudnia niemal 250.000 m? powierzchni
biurowej pozostawato na etapie realizacji,

z czego okoto 70% ma zosta¢ ukonczone

w 2020 roku. Krakéw kolejny rok z rzedu pobit
swoj wiasny rekord wynajetej powierzchni.
Ozywiona aktywnos¢ deweloperéw to
odpowiedz na rosngcy popyt w sektorze
biurowym. Na koniec 2019 roku wolumen
transakgji najmu powierzchni biurowej byt az

0 30% wyzszy niz $redni wolumen w ostatnich
pieciu latach i osiagnat rekordowy poziom
267.000 m?. Pomimo znaczgcego popytu
wskaznik pustostanow wzrdst do poziomu
10,7% (wzrost 1,2 pp. kw./kw. oraz 2,1 pp.
r/r), co wynika z wysokiego wolumenu rocznej
nowej podazy, ktdra nie zostata w petni
skomercjalizowana przed oddaniem do uzytku.

WROCLAW

Na koniec grudnia 2019 roku zasoby biurowe
Wroctawia osiggnety niemal 1,2 min m?,

co uplasowato miasto na drugim miejscu pod
wzgledem wielkosci wsrdd rynkdw regionalnych.
W stolicy Dolnego Slaska nadal obserwowana
byta wysoka aktywnos$¢ deweloperow.
Potwierdzeniem tego trendu jest rekordowa
nowa podaz (ponad 147.000 m?), ktéra
utrzymata swoj wysoki poziom z ubiegtego roku
kiedy oddano do uzytku 145.000 m?. Co wiecsj,
kolejne 146.000 m? powierzchni biurowej
pozostaje na etapie realizacji i bedzie
systematycznie oddawane do uzytku w kolejnych
latach. Jesli deweloperzy dotrzymajg
planowanych terminéw to okoto 50% bedzie
dostarczone na rynek w 2020 roku. Wskutek
wysokiej nowej podazy, ktéra nie byta w catosci
zabezpieczona umowami najmu, wspdtczynnik
pustostanéw wzrést znaczaco o 3,4 pp.

w poréwnaniu z koricem 2018 roku i wyniost
12,5%.
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TROJMIASTO WYKRES 3 Czynsze wywotawcze za powierzchnie biurowg w miastach regionalnych

(IV kw. 2019)
Catkowite zasoby biurowe na koniec 2019 roku

na trojmiejskim rynku biurowym byty szacowane

na niemal 840.000 m?. Rynek biurowy 17
w Trojmiescie rozwija sie stabilnie od kilku lat.
W catym 2019 roku oddano do uzytku ponad 1
60.000 m2. Wynik ten byt nizszy niz
zarejestrowany na koniec 2018 roku, ale na
stabilny rozwdj rynku wskazuje duza ilos¢ 15
projektéw w budowie oferujgcych tgcznie ponad
210.000 m? powierzchni biurowej, ktére beda 14
oddawane do uzytku w kolejnych latach. Ponad
60% ma by¢ zrealizowane w Gdansku. Wraz
z wysoka aktywnoscig deweloperow na o 13
trojmiejskim rynku, nie stabnie zainteresowanie 8
najemcow. Od stycznia do grudnia 2019 roku % 12
przedmiotem najmu byto ponad 100.000 m2, %
0 20% wiecej niz w ubiegtym roku. Wspotczynnik v
pustostanow w Tréjmiescie wynidst 4,9% i byt to 1
najnizszy poziom sposrod gtéwnych rynkow
regionalnych, a na lokalnym rynku najnizszy 10
rezultat od 2007 roku.
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700.000 m? (z czego 530.000 m? zlokalizowane

jest w Katowicach). W 2019 roku na lokalnym

rynku oddano do uzytku jedynie niecate WYKRES 4 Podaz w budowie w miastach regionalnych

10.000 m?, jednak nie mozna méwic
0 spowolnieniu w tym regionie. W budowie
znajduje sie kolejne 160.000 m?, przy czym 75% 1200 000 —

zostanie zrealizowane w latach 2020 i 2021.
O dobrej kondyciji sektora $wiadczy rowniez 1000 000 — A
rekordowy popyt zanotowany w 2019 roku.

Przedmiotem najmu byto 85.000 m?, czyli ponad

dwukrotnie wiecej niz w 2018 roku. Tak wysokie 800 000 —

zainteresowanie najemcow przetozy sie na
wzmozong aktywnos¢ deweloperow

W najblizszych latach, na rynku pojawia sig coraz
wigcej znaczacych graczy — nowe projekty
zapowiedzieli nieobecni dotgd na lokalnym rynku 400 000 —
Cavatina i Vastint. Na koniec grudnia 2019 roku

wskaznik pustostanow wynosit 6,6%, czyli mniej

01,6 pp. wzgledem ubiegtego kwartatu oraz 200000 —
02,2 pp. poréwnujac z analogicznym okresem
2018 roku, co byto skutkiem ograniczonej nowe;j
podazy oraz wzmozonej aktywnos$ci najemcow.
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POZNAN

Po dynamicznej pierwszej potowie roku, kiedy na
rynek dostarczono niemal 75.000 m? nowej
powierzchni biurowej, ostatnie dwa kwartaty roku
przyniosty umiarkowane spowolnienie. Od lipca
do grudnia 2019 roku oddano do uzytku tylko
nieco ponad 10.000 m?. Wzgledem 2018 roku
zasoby biurowe w Poznaniu zwigkszyty sie
085.000 m? i na koniec grudnia 2019 roku
wyniosty 565.000 m?. Po rekordowej nowej
podazy w 2019 roku nalezy spodziewac sie
spadku aktywnosci deweloperéw, poniewaz na
koniec roku w budowie znajdowato sie

84.000 m?. Najemcy nadal pozostajg aktywni—
w catym 2019 roku podpisano umowy na ponad
40.000 m?, warto jednak zwrdci¢ uwage, ze jest
to wynik o niemal potowe mniejszy niz

w ubiegtym roku. Wzgledem 2018 roku
wspodtczynnik pustostanéw wzrést do poziomu
10,8% (wzrost 0 3,5 pp. r/r), co jest
spowodowane znaczgcym wolumenem nowej
podazy w 2019 roku, ktéra nie zostata
skomercjalizowana przed oddaniem do uzytku.
Nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze od konca

I kw. 2019 roku kiedy wskaznik pustostandow
wzrést do 15,8%, poziom niewynajetej
powierzchni biurowej w Poznaniu systematycznie
maleje.

1ODZ

O

Catkowite zasoby biurowe w todzi na koniec
2019 roku siegnety niemal 530.000 m?.

W catym roku do uzytku oddano prawie
63.000 m?, co jest drugim najlepszym
wynikiem odnotowanym na lokalnym rynku po
rekordowym 2017 roku. Warto zaznaczy¢, ze
nowa podaz w 2019 roku byta o niemal dwa
razy wyzsza niz w poprzednim roku. Rynek
t6dzki dynamicznie sie rozwija i mozna
oczekiwac, ze ten trend sie utrzyma poniewaz
w budowie znajduje sig kolejne 100.000 m? i az
70% tej powierzchni ma wyznaczong date
realizacji na 2020 rok. Wysokiej aktywnosci
inwestoréw sprzyja utrzymujacy sie ozywiony
popyt, ktory osiggajac w minionym roku
poziom ponad 53.000 m? byt zblizony do
wyniku odnotowanego w 2018 roku

(67.000 m?). Mozna rowniez zauwazyc¢, ze
zainteresowanie najemcoéw lokalnym rynkiem
w ostatnich latach byto dos¢ stabilne, sredni
popyt z ostatnich pieciu lat wynosi 58.100 m?
rocznie. Na koniec grudnia 2019 odnotowano
wzrost wspétczynnika pustostanéw, ktory
osiaggnat poziom 11,2% (wzrost 0 2,5 pp.

w odniesieniu do konca 2018 roku). Wigksza
ilos¢ dostepnej powierzchni wynika z niskiej
komercjalizacji projektéw oddanych do uzytku
w 2019 roku — ponad potowa nowo oddanej
powierzchni jest dostepna na wynajem.

WYKRES 5 Powierzchnia wynajeta w miastach regionalnych
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LUBLIN

Catkowite zasoby biurowe Lublina
przekraczajg 190.000 m?. Po wzmozonej
aktywnosci deweloperow w latach 2017-2018
ubiegty rok przyniost spowolnienie. W 2019
roku nie oddano do uzytku zadnego nowego
projektu, jednak inwestorzy nadal planuja
kolejne przedsiewziecia. W 2019 roku JBU
rozpoczat budowe projektu G7 Inter Office,
ktéry zaoferuje az 16.000 m? powierzchni na
wynajem.

Stopniowe wchtanianie dostepnej powierzchni
(9.000 m? w 2019 roku) skutkowato dalszym
spadkiem wspodtczynnika pustostanow do
najnizszego poziomu od dwaoch lat. Na koniec
grudnia 2019 roku byt on szacowany na 9,3%
i zmniejszyt sig 0 0,5 pp. w stosunku do
poprzedniego kwartatu i az 0 6,1 pp.

w poréwnaniu z analogicznym okresem
poprzedniego roku.

S7ZCZECIN

Szczecin, z zasobami na poziomie

180.000 m?, jest najmniejszym sposréd
analizowanych rynkéw biurowych w Polsce.
Po widocznym spowolnieniu w poprzednich
latach, 2019 rok przynidst ozywienie po stronie
podazy. Do uzytku oddano okoto 25.000 m?

w czterech obiektach biurowych i byt to
rekordowy wynik w historii lokalnego rynku.
Najwigkszym projektem byt Posejdon

0 powierzchni 18.100 m? zrealizowany przez
dewelopera Porto. W budowie pozostaje jeden
projekt, ktéry na poczatku 2020 roku powinien
powiekszy¢ rynek szczecinski o kolejne

6.000 m?.

Roéwniez po stronie popytu odnotowano
znaczacy wzrost aktywnosci najemcow.

W 2019 roku w Szczecinie przedmiotem najmu
byto ponad 13.500 m? powierzchni biurowej

i byt to drugi po 2017 roku rekordowy okres dla
rynku w Szczecinie. W zwigzku ze znaczacym
wzrostem rocznej nowej podazy, odnotowano
niewielki wzrost wspétczynnika pustostandw
wzgledem ubiegtego roku — 0 0,8 pp. do
poziomu 5,8%.



Rynek handlowy
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powierzchnia centrow handlowych projekty handlowe w budowie
otwartych w2019 roku w IV kw. 2019
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Ostatnie pie¢ lat w sektorze handlowym to okres systematycznie malejgcej dynamiki przyrostu
nowoczesnej podazy handlowej. Rokrocznie spada wolumen nowo oddawanych obiektéw
handlowych. Srednia roczna nowa podaz z ostatnich 5 lat (ok. 410.000 m?) byta 0 25% nizsza od
przecietnego wolumenu z lat 2010-2014. Gtéwna przyczyna takiej sytuaciji jest nasycanie sie
aglomeracji wielkoformatowymi obiektami handlowymi. Z drugiej strony, systematycznie rosnie
zaroéwno liczba jak i wolumen projektéw w matych miejscowosciach, tj. o populacji ponizej 100.000
mieszkancow. Nowe obiekty otwarte w tych lokalizacjach w 2019 roku stanowity 40% rocznej podazy
handlowej w Polsce, a udziat matych miast w wolumenie realizowanych inwestycji wyniost 65% na
koniec 2019 roku. W konsekwencji oczekuje sig, ze w najblizszych latach to wiasnie tej wielkosci

miasta beda charakteryzowac sie najwyzszg dynamika rozwoju.
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O polskiego rynku tradycyjnymi z ewentualng reaktywacija starszych centréw handlowych

= formatami bedzie zachecac podatku handlowego w pofowie bedg stanowity istotng czes¢

Eb deweloperéw do poszukiwania 2020 roku moze tymczasowo nowej podazy. Jednoczesnha

c alternatywnych inwestycji spowolni¢ procesy ekspansji rekomercjalizacja pomoze

s (np. projektéw mixed-use, typu duzych sieci handlowych, co dostosowac oferte obiektéw

Q“ convenience czy matych parkéw moze mie¢ negatywny wptyw do zmieniajgcych sie wymagan

handlowych) oraz nowych na wskaznik pustostanow. i zwyczajow zakupowych
lokalizacji (m.in. coraz konsumentéw.

mniejszych miast, rowniez
ponizej 50.000 mieszkancow).
W rezultacie przetozy sie to na
wzrost zainteresowania
gruntami oraz
nieruchomosciami
zabudowanymi do przebudowy
i zmiany funkcji w takich
lokalizacjach.

Na rynku inwestycyjnym
aktywne beda podmioty
poszukujace portfeli obiektow
handlowych typu convenience,
ze wzgledu na pozytywne
prognozy rozwoju tego
segmentu, oraz centrow
handlowych o wiodacej pozycji
W regionie.
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Coraz wigcej konsumentow wybiera szybkie
zakupy w nieduzej odlegtosci od domu.

W konsekwencji ro$nie popularnos¢ i liczba
tzw. centréw typu convenience —
matoformatowych obiektéw handlowych

(0 powierzchni do 5.000 m?) z ograniczong do
kilku-/kilkunastu najemcéw kompleksowa
ofertg spozywczg, drogeryjng, modowa

i ustugowa, zlokalizowanych najczesciej

w duzych osiedlach mieszkaniowych.

Dodatkowo, dynamiczny rozwoj
wolnostojacych sklepdw dyskontowych, takich
jak m.in. Biedronka, Lidl czy Aldi, oraz
wolnostojacych sklepdw spozywczych

(np. Kaufland) zapoczatkowat i zdynamizowat
pojawienie sig innych matoformatowych
obiektow handlowych. W sgsiedztwie
(najczesciej bezposrednim) tych sklepow

powstaja niewielkie (ok. 2.000 m?) parki
handlowe dla kilku najemcow, ktére swoja
ofertg komplementarng tworzg wraz ze
sklepem dyskontowym lub spozywczym
lokalizacje zakupowa. Na rynku pojawili sig

w ostatnich latach deweloperzy specjalizujgcy
sie w tego typu obiektach (m.in. Trei Real
Estate, JB Development).

Stabilna gospodarka i rosngca sita nabywcza
polskich konsumentow, jak réwniez
dostepnosc nowoczesnej powierzchni
handlowej w wysokim standardzie sprawiaja,
ze na polski rynek handlowy co roku wchodzg
nowe zagraniczne marki (kilkanascie w 2019
roku). Dodatkowo, wiele marek juz obecnych
na polskim rynku prowadzi ekspansje, dzigki
czemu wspotczynnik pustostandw w duzych
miastach pozostaje na niskim poziomie.

Knight

RESEARCH | K migh

Pod koniec 2019 roku w 18 miastach

z najwigkszg podazg powierzchni handlowej
w Polsce dostepne byto 3,9% zasobow
handlowych. W ciggu 12 miesiecy pustostany
wzrosty 0 0,8 pp. Jedng z przyczyn tego
wzrostu byto zmniejszenie przez sie¢ Tesco
powierzchni niektorych hipermarketéw jako
konsekwencje restrukturyzaciji operacji

w Polsce.

Warszawa pozostaje najdrozszym rynkiem
handlowym w Polsce. Za lokal o powierzchni
100 m? w najlepszych centrach handlowych
stolicy trzeba zaptaci¢ srednio

100-130 EUR/m?/m-c. W miastach
regionalnych (Krakéw, Poznan, Wroctaw,
Katowice, Szczecin, £6dz, Tréjmiasto)
miesieczne wywotawcze stawki najmu wahajg
sie od okoto 40 do 75 EUR/m? i pozostajg na
stabilnym poziomie.

WYKRES 1 Powierzchnia handlowa w budowie wedtug lokalizaciji
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Rynek

srednie oblozenie pokoi
hotelowych w Polsce

hotelowy

4.430 =

nowych pokoi hotelowych
oddanych douzytkuw 2019 roku

Sektor hotelowy w ciggu ostatnich 10 lat rozwijat si¢ niezwykle intensywnie. Znaczaco wzrosta podaz
oraz obtozenie pokoi hotelowych. Rynek hotelowy co roku zyskuje nowe marki, w tym marki
luksusowe. Polska staje sie krajem coraz chetniej odwiedzanym przez turystéw, a wedtug Swiatowej
Organizacji Turystyki Narodow Zjednoczonych Polska znajduje si¢ na 19. miejscu najchetniej
odwiedzanych krajow na swiecie. W 2019 Polske odwiedzito 21,4 mIn turystéw. Pomimo, ze liczba
turystéw nieznacznie spadta wzgledem ubiegtego roku to i tak utrzymuje sie na bardzo wysokim
poziomie. Rozwoj sektora noclegowego zauwazalny jest nie tylko na rynku hotelowym, ale réwniez

w dynamicznie rozwijajacym sie sektorze condohoteli i apartamentéw na wynajem.

Pod koniec 2019 roku w Polsce funkcjonowato
2.951 obiektoéw w kategorii hotele, w ktorych
taczna podaz pokoi wynosita 144.077 czyli

0 4.430 wiecej pokoi hotelowych wzgledem
2018 roku. Jest to najwieksza nowa podaz od
10 lat. Pomimo wielu nowych obiektéw
dostarczonych na rynek w minionym roku,
struktura rynku nie zmienita sie znaczgco, wcigz
najwiekszy udziat majg hotele 3-gwiazdkowe
zarowno pod wzgledem liczby hoteli, jak i liczby
pokoi hotelowych, ktére stanowig odpowiednio
52% i 45% zasobow.

Srednie roczne oblozenie pokoi hotelowych
w Polsce z roku na rok systematycznie rosnie,
aw 2019 roku osiggneto rekordowy wynik i byto

szacowane na 53,7%, w poréwnaniu do
ubiegtego roku obtozenie wzrosto o 1 pp.
Jednoczesnie, podstawowe wyniki operacyjne
takie jak ADR i RevPAR hoteli w najwigkszych
miastach w Polsce, rowniez utrzymuijg sie na
wysokim poziomie. Dobrg kondycje sektora
hotelowego potwierdzajg réwniez rosngce
wskazniki przychoddw obserwowane niemal
we wszystkich w najwiekszych miastach.
Wedtug STR Global, wiodacej firmy
agregujacej wyniki obiektow hotelowych,
najwyzszy wzrost przychoddw przeliczony na
pokdj hotelowy RevPAR, jak i najwigkszy
wzrost Sredniej ceny za pokdj ADR w ciggu
minionego roku sposrod gtownych osrodkow
biznesowych odnotowano w 2019 roku

WYKRES 1 Srednie obtozenie hoteli w Polsce
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w Trojmiescie, a rok wczesnigj - w Warszawie.
Otwarcie hotelu Radisson Hotel & Suites

w Gdansku przy Wyspie Spichrzow,
przyczynito sie do wzrostu cen na trojmiejskim
rynku hotelowym.

Od 2010 roku liczba oséb, ktore korzystajg
z hoteli w Polsce wzrosta o okoto 86%, w tym
turystéw zagranicznych o 65%. Do
napedzenia rynku przyczyniajg sie zarbwno
wydarzenia kulturalne jak i sportowe. Duze
znaczenie ma rowniez rozwijajaca sie oferta
linii lotniczych, a zwtaszcza potaczen
bezposrednich. W 2019 roku odnotowano
rekordowy okres dla polskich portow
lotniczych. Liczba obstuzonych pasazeréw
zblizyta sie do 50 miliondw, czyli okoto

4 miliony pasazeréw wigcej niz w ubiegtym
roku.

Polska przykuwa uwage wielu
migdzynarodowych sieci hotelowych ze
wzgledu na rosngcy popyt, poszerzajaca sie
baze hotelowa, rosngce obtozenie, a takze
wzrost atrakcyjnosci Polski na arenie
migdzynarodowej. Ma to swoje
odzwierciedlenie w rosngcej aktywnosci
deweloperow, planowanej ekspansji sieci
hotelowych i pojawieniu sie na rynku nowych
marek hotelowych dotad nieobecnych

w Polsce, takich jak MGallery by Sofitel, Motel
One, czy Four Points by Sheraton.



RYNEK KOMERCYJNY W POLSCE RESEARCH :: Er';'ﬁ"r('t

W 2019 roku otwarto 37 hoteli na terenie
Polski, z czego 21 z nich zalicza sig do hoteli
sieciowych z 3.242 pokojami hotelowymi. Jest
to znaczgca nowa podaz w ostatnich latach,
bardzo wysoki udziat w nowej podazy majg
rowniez hotele sieciowe (73%). W samym
2019 roku, najwiecej otwarto hoteli

w standardzie 3-gwiazdkowym (42% nowej
podazy) jednak pod wzgledem liczby pokoi
hotelowych dominowaty obiekty
4-gwiazdkowe (49% nowej podazy).
Zagraniczna sie¢ Accor otworzyta w 2019 roku
3 obiekty hotelowe: dwa w Krakowie i jeden
we Wroctawiu o tacznej liczbie 311 pokoi.
Otwarto réwniez 2 hotele nalezace do sieci
Radisson (w Gdansku i Zakopanem) o tacznej
liczbie pokoi wynoszacej 792. Polska sie¢
Arche otworzyta 2 obiekty w standardzie
3-gwiazdkowym, ktoére zlokalizowane sg w
Warszawie, wzbogacajac baze hotelowag o
230 pokoi. W ubiegtym roku miato miejsce
otwarcie 5-gwiazdkowego Bachleda Luxury
Hotel Krakow MGallery by Sofitel. Jest to
pierwszy hotel tej marki w Polsce. Popularne
stajg sie rowniez hotele lifestyle’owe
skierowane do nowoczesnych podréznych.
Marka Puro otworzyta kolejne 2 obiekty

w Warszawie i w £odzi. Marka lifestyle’owa jest
rowniez Moxy - marka nalezaca do grupy
Marriott International. Trzy obiekty tej marki
zostaty otwarte w 20181 2019 roku, a kolejne
dwa otwarte zostang w Szczecinie i w
najblizszych latach w Warszawie. Hotele
dominujace w nowej podazy wystepuja

w standardzie 3-gwiazdkowym, co Swiadczy
0 dalszym rozwoju hoteli ekonomicznych oraz
biznesowych. Wida¢ jednak stopniowe
dojrzewanie rynku hotelowego w Polsce,
rozwijajg sie rowniez hotele w wyzszym
standardzie - biorgc pod uwage liczbe pokoi
hotelowych najwiecej w 2019 roku powstato
pokoi w hotelach 4-gwiazdkowych.

W 2020 roku, jesli plany inwestoréw zostang
zrealizowane, przewidywane jest otwarcie 28
nowych sieciowych obiektéw hotelowych,
ktore bedg oferowac 4.000 pokoi hotelowych.
Hilton planuje otworzy¢ 5 obiektow
hotelowych w 2020 roku: w todzi, Warszawie,
Olsztynie, Swinoujéciu | Swarzedzu, natomiast
sie¢ Arche planuje otworzy¢ 3 obiekty

w Zninie, Drohiczynie i Pile. W tym roku sieé
IHG buduje 4 nowe obiekty w réznych
lokalizacjach w Warszawie, Best Western

3 hotele 4-gwiazdkowe w Warszawie,
Krakowie i Poznaniu. Ekspansje planuje
réwniez sie¢ B&B Hotels, czy Motel One. Na
2021 planowane jest otwarcie 16 kolejnych
hoteli sieciowych (2.340 pokoi hotelowych).

WYKRES 2 Turysci nocujacy w hotelach w Polsce
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TABELA 1 Wybrane hotele otwarte w 2019 roku

Kategoria  Nazwa hotelu Miasto Sie¢ hotelowa LICZb.a
pokoi

5* Bachleda Luxury Hotel Krakéw Accor 64
Krakéw MGallery by Sofitel

5% Four Points by Sheraton Warszawa Starwood 190

4* Radisson Hotel Gdansk Radisson Hotel 341
& Suites Gdansk Group

4* Focus Hotel Premium Lublin  Lublin Focus 77

4~ Puro kédz kédz Puro 130

4* B&B Hotel Rzeszow Rzeszow B&B 64
Centrum

4* Puro Warszawa Warszawa Puro 149

4* Vienna House Mokotéw Warszawa Vienna House 164

4% Best Western Wroctaw City =~ Wroctaw Best Western 69
Center

4 The Bridge Wroctaw Wroctaw Accor 184
MGallery Hotel Collection

3" Ibis Styles Krakow Krakow Ibis Styles 63
Santorini

3" B&B Hotel Nowy Targ Nowy Targ B&B 76
Centrum

3" Holiday Inn Express Rzeszow IHG 120
Rzeszo6w Airport

3" Arche Hotel Geologiczna Warszawa Arche 80

3" Arche Hotel Poloneza Warszawa Arche 150

3" Motel One Warszawa Motel One 333

3" Moxy Praga Warszawa Marriott 141

International

Zrédto: Knight Frank
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Rynek magazynowy

e
18,8 minm?

zasoby powierzchni
magazynowejw Polsce

i G

3,8 minm?

wolumen wynajetej
powierzchnimagazynowej

Rok 2019 przynidst wyjatkowo duzy ponad
18% wzrost catkowitych zasobow powierzchni
magazynowych w kraju, ktére przekroczyty
wolumen 18,8 min m2. Zdecydowana
wiekszos¢ nowych projektow (prawie 81%),
zostata zrealizowana w najwiekszych osrodkach
logistycznych, tj. w Warszawie i okolicach,

w rejonie Gérnego i Dolnego Slaska,

w Wielkopolsce i w Polsce Centralngj.
Najwiekszym obszarem koncentracji wcigz
pozostajg okolice stolicy, gdzie zlokalizowane
jest 24% zasobow magazynowych w Polsce.
Warto jednak zaznaczy¢, ze najwiekszg
dynamike wzrostu sektora obserwujemy

w regionach, a na znaczeniu zyskuja nowe
lokalizacje poza kluczowymi obszarami
koncentracji powierzchni magazynowe;.

W rezultacie od 2018 roku udziat miast
regionalnych w catkowitych zasobach
magazynowych zwigkszyt sie 0 2 pp.

Za sprawg poprawiajgcej sie infrastruktury
drogowej oraz wysokiej chtonnosci rynku

w sektorze magazynowym w minionym roku
obserwowano najwyzszg w historii aktywnosc
deweloperéw. Na koniec 2019 zanotowano
rekordowy wolumen nowej podazy, wynoszacy
ponad 2,8 min m2 w odniesieniu do 1,9 min m?
dostarczonych na rynek w 2018 roku. Niemal
60% catkowitej nowej powierzchni dostarczono
w 3 rozwinigtych obszarach koncentracii j.

w regionie Gérmnego Slaska (21%), Polski
Centralnej (19%) oraz Dolnego Slaska (18%).
Od kilku lat niezmiennie dominuja projekty typu

[ —

rrh

O]

6,5%

wspotczynnik
pustostanow

2,8 min m?

nowa podaz powierzchni
magazynowej w2019 roku

W sektorze magazynowym rok 2019 okazat sie kolejnym rokiem
rekordow. Odnotowano najlepsze wyniki pod wzgledem nowej
podazy i aktywnosci deweloperdow jak rowniez utrzymano wysoki
wolumen transakcji najmu. Ze wzgledu na lokalizacje Polski

w centralnej czesci Europy i nizsze koszty pracy niz w Europie
Zachodniej polskim rynkiem magazynowym interesuja sie gtéwnie
firmy logistyczne, dystrybucyjne, produkcyjne oraz z branzy
e-commerce. Wzmozony popyt ze strony sektora e-commerce
przyczynia sie rowniez do wzrostu zainteresowania wsrod
deweloperéw magazynowych gruntami w okolicach duzych miast
i rozwoju jednostek SBU (small business units) i magazynow tzw.
ostatniej mili.

WYKRES 1 Powierzchnia wynajeta wediug obszaréw koncentracji
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BTS (built-to-suit), jednak systematycznie
ro$nie liczba projektéw budowanych
spekulacyjnie. Najwigksze projekty ukonczone
w 2019 roku to m.in. magazyn BTS dla
Amazon w Gliwicach (210.000 m?) oraz BTS
dla Zalando w Olsztynku (130.000 m?2).

Spodziewany jest dalszy dynamiczny rozwoj
sektora magazynowego w Polsce,

a perspektywy dla tego segmentu wcigz
pozostajg optymistyczne. Wzmozong
aktywnos¢ deweloperdw potwierdza wysoki
wolumen podazy w budowie, ktora aktualnie
oscyluje w granicach 2 min m2. Najwiecej
buddw rozpoczeto w rejonie Gornego Slaska,
Warszawy oraz Dolnego Slaska, a wedtug
planéw deweloperdw wiekszos¢ z nich ma
zosta¢ ukonczona w 2020 roku.

Rok 2019 w sektorze magazynowym to
réwniez jeden z najwyzszych w historii
wynikéw po stronie popytu. Wolumen
podpisanych umoéw najmu byt zblizony do
rekordu z 2017 roku i przekroczyt wynik

3,8 min m2 wynajetej powierzchni
magazynowej. Najwiekszym
zainteresowaniem najemcow wcigz cieszyty
sie glbwne obszary koncentracii, tj. Warszawa
(26% wolumenu wynajetej powierzchni),
Dolny Slask (16% wolumenu najmu) oraz
Polska Centralna (15% wynajetej powierzchni).
Najwieksze umowy podpisane w 2019 roku to
transakcje najmu w m.in. Panattoni Park
Gdansk Airport na 69.000 m2 dla BBK S.A.,
Panattoni Park Wroctaw Xl na 60.500 m? dla
Pantos Logistics oraz P3 Mszczondw na
59.000 m2 dla PepsiCo.

Rosnaca liczba projektéw realizowanych
spekulacyjnie pomimo wysokiego
zainteresowania najemcow nowoczesng
powierzchnig magazynowa, wptyneta na
wzrost wspoétczynnika pustostanéw. Pod
koniec 2019 roku w Polsce niewynajete
pozostawato okoto 1,1 min m? powierzchni, co
pozycjonowato wspoétczynnik na poziomie
6,5%, 01,7 pp. wiekszym w poréwnaniu

z koncem 2018 roku.

Wywotawcze stawki czynszow we wszystkich
rejonach koncentracji rynku magazynowego
w Polsce utrzymuija sie na stabilnym poziomie
2,50-5,00 EUR/m?/miesiac, przy czym
najwyzsze z nich odnotowano w granicach
administracyjnych Warszawy. Mozna jednak
oczekiwac, ze wyzsze koszty realizacji
inwestycji moga przetozy¢ sie na ograniczenie
oferowanych zachet dla najemcow,

a w konsekwencji na wzrost efektywnych
stawek czynszu w projektach magazynowych
w catej Polsce.

RESEARCH n Er’ggl'gt

WYKRES 2 Nowa podaz i wspotczynnik pustostanéw
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MAPA 1 Zasoby magazynowe wg obszaréw koncentracji (v kw. 2019)
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Rynek inwestycyjny

®

7,6 mld EURD@

wolument transakcji
inwestycyjnych

50% ==

udziatsegmentu biurowego
wwolumenie transakcji

Kompresja stop
kapitalizacji za
najlepsze aktywa

Catkowita wartosc¢ inwestyciji w Polsce w 2019 roku przekroczyta rekordowy wynik 7,6 mid EUR i byta
0 5% wyzsza w poréwnaniu z wynikiem z 2018 roku (7,2 mid EUR). Az 50% wolumenu stanowity
przejecia obiektow biurowych, 18% wolumenu to inwestycje w sektor magazynowy, 26% w obiekty
handlowe, a 4% w obiekty hotelowe.

Pomimo ograniczonej podazy najlepszych
obiektéw dostepnych na sprzedaz, aktywnosé
inwestoréw rosnie. Poszukiwane sg aktywa we
wszystkich sektorach nieruchomosci potozone
nie tylko w najbardziej prestizowych
lokalizacjach. Coraz wigksze zainteresowanie
widac¢ réwniez w sektorach nieruchomosci
alternatywnych, do ktérych naleza mieszkania
na wynajem czy prywatne akademiki. Ponadto,

rynek inwestycyjny w Polsce pozostaje bardzo
atrakcyjny dla inwestorow szukajacych
bezpiecznej lokaty kapitatu, oferujac zwrot na
poziomie bliskim 4,25%-4,50%, w poréwnaniu
do krajow Europy Zachodniej, gdzie
rentownos¢ inwestycji siega 2,50%. Niskie
stopy kapitalizacji za najlepsze aktywa
pozwalajg inwestorom zagranicznym
postrzegac Polske jako lokalizacje

WYKRES 1 Wolumen transakcji inwestycyjnych w Polsce
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umozliwiajaca dywersyfikacje ryzyka oraz
pozwalajaca uzyskac stabilne zyski z inwestycii
w dtuzszym okresie.

W 2019 roku catkowity wolumen transakciji
inwestycyjnych w sektorze biurowym w Polsce
wynioést niemal 3,8 mid EUR, co stanowito 37%
wzrost w poréwnaniu z rokiem 2018.

W przeciwienstwie do lat poprzednich, kiedy
inwestorzy kierowali swojg uwage w 2019
roku przede wszystkim na miasta regionalne,
transakcje w sektorze biurowym
skoncentrowaly sie gtownie w Warszawie. Byto
to konsekwencjg rosnacej podazy dobrze
skomercjalizowanych i atrakcyjnie
zlokalizowanych aktywéw dostepnych na
sprzedaz na stotecznym rynku. W Warszawie
zainwestowano 2,4 mid EUR, czyli ponad 63%
wszystkich srodkéw ulokowanych w minionym
roku w sektorze biurowym w Polsce. Do
najbardziej spektakularnych transakcji zaliczy¢
mozna m.in.: zakup wiezy biurowca Warsaw
Spire A przez Immofinanz, przejecie przez
Credit Suisse budynkéw Ethos i Astoria,
nabycie Warsaw Financial Center oraz
kompleksu Eurocentrum przez CPI Property
Group. Warto podkresli¢, ze warszawski
sektor biurowy przycigga nowych graczy.

W ubiegtym roku HB Reavis sprzedato
budynek West Station | & Il do singapurskiego
funduszu Mapletree Investments, co byto
pierwszg transakcjg tego inwestora w Polsce.

W 2019 roku w segmencie handlowym
wartos$¢ inwestycji osiggneta 1,9 mid EUR.
Pomimo duzo nizszego wolumenu
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inwestycyjnego odnotowanego w 2019 roku
w poréwnaniu z poprzednim okresem (24%
spadek r/r), sektor handlowy wcigz cieszy sie
duzym zainteresowaniem inwestoréw.

Najwieksza transakcjg portfelowag w sektorze
w 2019 roku byto przejecie portfolio centrow
handlowych i nabycie prawa pierwokupu do
nieruchomosci przez Cromwell Property
Group za cene blisko 600 min EUR. Ponadto,
duze znaczenie miata sprzedaz Atrium Felicity
w Lublinie oraz Atrium Koszalin do ECE
European Group za blisko 298 min EUR,

a takze przejecie przez austriacki fundusz FLE
GmbH 5 obiektéw Makro z portfela Metro
Properties za niemal 130 min EUR. Do
istotnych transakcji w ostatnim roku nalezy

2008

2009
2010
2011
2012
2013

rowniez zakup Galerii Leszno (70 min EUR)
przez Prime Holdings oraz nabycie King Cross
Praga przez Atrium European RE z

a43,1 min EUR.

W 2019 roku w sektorze magazynowym
sfinalizowano co prawda mniej transakcji niz
w poprzednim roku, ale tempo wzrostu rynku
nie zwalnia, a potencjat inwestycyjny jest
wcigz duzy. Na tym etapie rozwoju
gospodarczego inwestorzy poszukuja
dtugoterminowych zabezpieczen i strumieni
przychodow, w zwigzku z tym najczesciej
przygladaja sie obiektom typu BTS (built-to-
suit) z dtugimi umowami najmu lub dobrze
wynajetym projektom multi-let. W kregu
zainteresowan inwestorow sg obiekty

2014

WYKRES 3 Wolumen transakcji inwestycyjnych w 2019 roku wedtug sektorow
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zlokalizowane przy gtéwnych arteriach
komunikacyjnych lub w obrebie czy poblizu
duzych miast i rynkéw zbytu. W 2019 roku
wolumen transakcji magazynowych osiggnat
wartos¢ 1,3 mld EUR, a najwieksze z nich to
zakup dwdch obiektdéw Amazon przez chinski
fundusz CNIC Corporation Ltd, przejecie
platformy magazynowej Blackstone przez
Mirae Asset Management/Hines czy zakup
portfolio nieruchomosci w Tczewie, Markach
i Krakowie przez GLL Partners.

Biorgc pod uwage dobrg koniunkture
gospodarcza Polski, pozytywne nastroje
inwestoréw oraz liczbe przeje¢ w trakcie
negocjacji, spodziewany jest dalszy wzrost
aktywnosci inwestycyjnej w segmencie
komercyjnym. Uwzgledniajac dalszy rozwoj
rynku, stopy kapitalizacji za najlepsze obiekty
biurowe zlokalizowane na rynkach
regionalnych pozostajg na poziomie
5,50%-6,50% z tendencjg do kompresiji,

z kolei w Warszawie stopy kapitalizacji za
aktywa typu prime spadty ponizej 4,50%.
Spadty réwniez stopy kapitalizacji za
nieruchomosci handlowe, ktdre w ostatnich
latach wyceniane byty nieco powyzej 4%,

a najlepsze produkty magazynowe BTS,
zabezpieczone dtugimi umowami najmu
osiggnety wartos¢ bliskg 4,25%-5,55%,

z dalsza tendencjg do kompresiji, z kolei stopy
kapitalizacji za najlepsze produkty
magazynowe multilet wahaty sie 5,75%-
6,25%.
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Jako jeden z najwigkszych i najbardziej doswiadczonych zespotow monitorujgcych rynek nieruchomosci w Polsce, swiadczymy ustugi doradcze,
opracowujemy prognozy oraz diagnozujemy wszystkie sektory rynku nieruchomosci.

Naszym klientom, do ktérych nalezg m.in. deweloperzy, fundusze inwestycyjne, instytucje finansowe, przedsigbiorstwa oraz inwestorzy indywidualni,
oferujemy:

¢ doradztwo strategiczne,
. niezalezne prognozy i analizy dostosowane do specyficznych wymogdw Klientow,
¢ prezentacje na indywidualne zapotrzebowanie/zamowienie.

Prowadzimy kwartalnie aktualizowane bazy danych, obejmujace wszystkie sektory rynku nieruchomosci komercyjnych (biurowy, handlowy, magazynowy,
hotelowy) w gtéwnych miastach i regionach Polski (Warszawa, Krakéw, £6dz, Poznan, Slask, Tréjmiasto, Wroctaw). Dzieki naszym oddziatom w tych
lokalizacjach, posiadamy wiedze o lokalnych rynkach, ktorg wykorzystujemy w przygotowywaniu raportow.
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