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Rynek inwestycyjny

W pierwszych trzech kwartatach 2023 roku
widoczne jest nizsze zainteresowanie
inwestoréw rynkiem inwestycyjnym niz
w latach poprzednich. Wynika to

z wysokich kosztéw finansowania,
niepewnosci w globalnej gospodarce,

a takze z rozbiezno$ci w oczekiwaniach
cenowych miedzy sprzedajacymi

a kupujacymi. Zwiekszona aktywnosé
inwestycyjna moze powrdci¢ wraz

ze spadkiem inflacji i obnizka stép
procentowych w strefie euro, oczekiwang
w II pot. 2024 roku. Wolumen transakcji
inwestycyjnych, ktére zamknieto od
stycznia do wrze$nia 2023 roku wyniost
1,7 mld EUR, co jest rezultatem o ponad
60% gorszym od wyniku zanotowanego
w analogicznym okresie 2022 roku.

W samym III kw. 2023 roku zawarto
transakcje na zaledwie 741 mln EUR.

Pierwsze trzy kwartaty 2023 roku
zdominowaty transakcje inwestycyjne na
rynku magazynowym, przy czym kapitat
zainwestowany w tym sektorze wynidst
842 mln EUR, stanowiac ponad 50%
wolumenu transakcji odnotowanych

w Polsce w tym okresie. W samym

III kw. 2023 roku réwniez przewazyt udziat

sektora magazynowego w wolumenie
transakcji (406 mln EUR), stanowigcy
blisko 55% zainwestowanego kapitatu.
W III kw. 2023 roku zanotowano sze$é
transakcji, w tym zakup 80% udziatéw
7R o wartosci 200 mln EUR, za$
najwieksza byto nabycie aktywow
magazynowych portfela Panattoni
(Wola Rakowa, Swadzim, Zory) przez
EQT Exeter za ponad 97,8 mln EUR.
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Roczny wolumen transakcji inwestycyjnych w Polsce
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Pierwsze trzy kwartaty 2023 roku okazaty
sie duzo stabsze dla rynku biurowego.
Wolumen transakcji wyniést zaledwie
267 mln EUR, stanowiac 16% kapitatu
zainwestowanego w Polsce. Wszystkie
transakcje w tym okresie odnotowano
na rynku warszawskim, odmiennie

do roku 2022, kiedy to 50% kapitatu
zainwestowanego w sektorze biurowym
alokowano na rynkach regionalnych.
Najwiekszymi transakcjami od poczatku
2023 roku w Warszawie byty zakup przez
Adventum International od Develia
budynku Wola Retro za 69,8 mln EUR,

a takze sprzedaz Warta Tower przez
Globalworth do Cornerstone o wartosci
63 mln EUR. W samym III kw. 2023 roku
wolumen transakcji na rynku biurowym
wyniost zaledwie 77 mln EUR.

Na rynku obiektéw handlowych pierwsze
dziewigé miesiecy 2023 roku zakonczyto
sie wynikiem blisko 405 mln EUR
zainwestowanych w aktywa handlowe,
stanowiac 25% zainwestowanego kapitatu
w Polsce. Co wiecej, w tym okresie
zanotowano tylko jedng transakcje
przekraczajacg 100 mln EUR - zakup Parku
Handlowego Matarnia przez Frey od Ingka
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Centers za 102 mln EUR. Drugg najwiekszg transakcja
byt zakup PKO TFI Portfolio przez Lords FB o wartosci
56 mln EUR. W samym za$ III kw. 2023 roku wolumen
transakcji na rynku nieruchomosci handlowych
wyniost niecate 205 min EUR.

Czwartym sektorem, na ktérym odnotowano transakcje
byt prywatny sektor najmu instytucjonalnego (PRS).
Od stycznia do wrzesnia 2023 roku wolumen transakcji

RYNEK NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH W POLSCE

,0d stycznia do
wrzes$nia 2023 roku
wolumen transakcji
w sektorze PRS
wyniost ponad

127 min EUR.”

Podziat europejskiego kapitatu
na rynku inwestycyjnym wg regionu
pochodzenia

» -1l kw. 2023
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zawartych w tym sektorze wynidst ponad 127 mln EUR,
co stanowilo 8% zainwestowanego w Polsce kapitatu.
W poréwnaniu z analogicznym okresem 2022 roku
wolumen transakcji byt wyzszy o ponad 80%.

W samym III kw. 2023 roku odnotowano transakcje

na blisko 53,5 mln EUR, a najwiekszg stanowit zakup
Metro Park II przez AFI Europe od Home Invest

(21,5 mln EUR).




Rynek biurowy

Catkowite nowoczesne zasoby biurowe

w Polsce na koniec III kw. 2023 roku

byty szacowane na blisko 12,84 mln m?,

Z czego najwiecej, bo ponad 6,2 mln m?,
zlokalizowane bylo w samej Warszawie.
Pozostate 52% powierzchni znajdowato sig
w o$miu gléwnych miastach regionalnych.
Krakoéw i Wroctaw, z zasobami biurowymi
wynoszacymi odpowiednio okoto

1,78 mln m2i 1,35 mln m?2, pozostaty
najwiekszymi regionalnymi rynkami.
Pozycje na podium najwiekszych
regionalnych rynkow utrzymato

réwniez Tréjmiasto, w ktorym na koniec
III kw. 2023 roku odnotowano blisko

1,05 mln m?2 powierzchni biurowe;j.
Obnizona aktywnos¢ deweloperdéw,

ktora jest widoczna na rynku juz od

kilku kwartatéw, przetozyta sie na niski
wolumen nowej podazy. Od stycznia

do wrzesnia 2023 roku w catej Polsce
oddano do uzytku zaledwie 256.200 m?
powierzchni biurowej i byta ona nizsza

o ponad 50% w poréwnaniu

z analogicznym okresem 2022 roku.

Co wiecej, bardzo niska nowa podaz
odnotowano w Warszawie, gdzie na
biurowy rynek w ciagu pierwszych trzech
kwartatéw 2023 roku trafito zaledwie
20.250 m2. Najwiecej, az 30% catkowitego
wolumenu nowej podazy (75.700 m?2),
oddano do uzytku we Wroctawiu. Na
drugim miejscu uplasowat sie Krakéw

z udziatem nowej podazy stanowiacym
ponad 25% (66.600 m2).

Mimo, ze w IIT kw. 2023 roku Warszawa
notowata najwyzszy wolumen biur

w budowie sposrdd polskich miast,
aktywnos¢ deweloperédw biurowych
wciaz ksztattowata sie na bardzo niskim
poziomie (243.900 m2). Podobnie
wygladata sytuacja na rynkach
regionalnych, gdzie w budowie byto
tacznie zaledwie 347.200 m?, co jest
najnizszym wynikiem od ponad dekady.
Na koniec wrzes$nia 2023 roku najwieksza
aktywnos¢ deweloperéw na rynkach
regionalnych odnotowana zostata

w Poznaniu (69.000 m2) i Katowicach
(68.600 m2). Niemniej jednak, jezeli
deweloperzy dotrzymaja planowanych

Popyt na powierzchnie biurowa

Warszawa Miasta regionalne

900 000

terminéw ukonczenia inwestycji, to blisko
45% powierzchni realizowanej w miastach
regionalnych ma zosta¢ dostarczone na
rynki biurowe w 2024 roku.

0Od poczatku 2023 roku aktywnos¢é
najemcéw na rynku biurowym

byta zblizona do analogicznego

okresu 2022 roku. Od stycznia do
wrzes$nia 2023 roku w catej Polsce
wynajeto blisko 1,03 mln m?2 powierzchni
biurowej. Prawie 48% catkowitego
wolumenu transakcji najmu odnotowano
w Warszawie, natomiast pozostate
531.500 m2 wynajeto w miastach
regionalnych, gdzie najwiekszy popyt
zarejestrowano w Trojmiescie (127.100 m2)
i we Wroctawiu (123.100 m?2).

W Warszawie najwiekszy udziat

w strukturze popytu osiagnety nowe
umowy stanowigce ponad 58% wolumenu
podpisanych transakcji, zas renegocjacje
na koniec wrzesnia 2023 roku wynosity
38%. Wciaz niewielu najemcéw

w stolicy decyduje si¢ na powigkszenie
wynajmowanej powierzchni, a umowy
ekspansji stanowity pozostate 4%
udziatu. Regionalny rynek biurowy
réwniez zdominowany byt przez nowe
umowy, ktérych taczna powierzchnia
wyniosta blisko 59% catkowitego popytu.
Renegocjacje odpowiadaty za 35%, zas
ekspansje za zaledwie 6% wolumenu
podpisanych umow.
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Dostepna powierzchnia i wspoétczynnik pustostanéw (lll kw. 2023)
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Na koniec IIT kw. 2023 roku sredni wskaznik »Nowa podaz w Katowicach - 23,2%, natomiast najnizszy ponownie
pustostanow dla dziewigciu najwigkszych osrodkow powierzchni w Szczecinie - 5,2%. W Warszawie dostepnos¢ wolnej

biurowych w Polsce wynidst 14%, co oznacza, Ze okoto
1,8 mln m2 powierzchni biurowej byto dostepne od
zaraz. W zwigzku z niskim wolumenem nowej podazy
dostarczonej na rynek, a takze dos¢ wysokim popytem,
wspotczynnik pustostandw w Polsce pozostat na
niemal niezmienionym poziomie w poréwnaniu

z poprzednim kwartatem. Natomiast w oSrodkach,
gdzie oddano do uzytku najwiecej powierzchni

w minionym kwartale, tj. we Wroctawiu

i w Katowicach, odnotowano znaczny wzrost
wskaznika odpowiednio o 1,1 pp. i 3,1 pp. kw/kw

(do 17,2% i 23,2%). Najwyzszy wskaznik pustostanéw
we wrzesniu 2023 roku zaobserwowany zostat

RYNEK NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH W POLSCE

biurowej w okresie
I-1II kw. 2023 roku
zmalata o potowe
w poréwnaniu do
analogicznego
okresu 2022 roku.”

powierzchni zanotowata spadek i wyniosta 10,6%.

Wywotawcze stawki czynszu za powierzchnie biurowa
w Warszawie w III kw. 2023 roku ulegty delikatnej
korekcie. W miastach regionalnych w ostatnich
miesigcach pozostawaty zas na stosunkowo stabilnym
poziomie. Stawki wyjsciowe w lokalizacjach
centralnych w Warszawie wahaty sie od 15,00 do 27,00
EUR/m2/miesiac, za$ poza centrum czynsze wynosity
0d 10,00 do 16,00 EUR/m2/miesigc. Na rynkach
regionalnych miesieczne stawki wywotawcze wahaty
sie od 8,00 do 16,00 EUR/m?2.

Nowa podaz na gtéwnych rynkach biurowych

w Polsce (m?)
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Rynek magazynowy

Rynek magazynowy w Polsce stanowi obecnie jeden
z najszybciej rozwijajacych sie sektorow

w dziedzinie nieruchomosci komercyjnych. Gtéwne
czynniki przyciggajace znaczng liczbe krajowych

i zagranicznych inwestycji obejmuja: strategiczng
lokalizacje w centralnej czesci Europy, konkurencyjne
stawki wynagrodzen dla sity roboczej oraz zachety
inwestycyjne dla potencjalnych inwestoréw. Pod
koniec III kw. 2023 roku zasoby na polskim rynku
magazynowym osiggnety niemal 31,1 mln m2,

co $wiadczy o wzroScie wolumenu powierzchni
magazynowej o imponujace 13,4% tylko w ciagu
ostatniego roku.

Rynek nowoczesnych powierzchni magazynowych

w Polsce skoncentrowany jest gtdwnie na oSmiu
kluczowych obszarach, obejmujacych: Warszawe

i jej otoczenie, Gérny Slask, Polske Centralna,
Wielkopolske, Dolny Slask, Szczecin, Tréjmiasto oraz
Krakéw. Wraz z postepem infrastruktury drogowej

i kolejowej, deweloperzy coraz czesciej decyduja

sie na rozszerzanie swojego zasiegu inwestycji,
obejmujac lokalizacje poza obszarami koncentracji,
takie jak Rzeszdéw, Kielce czy Lublin. Dodatkowo
zauwazalny jest wzrost zainteresowania inwestycjami
w mniejszych osrodkach magazynowych, np. na
Kujawach czy w zachodnich czesciach Polski, blisko
granicy z Niemcami.

W okresie I-IIT kw. 2023 roku zanotowano istotne
zmiany w aktywnosci zarowno ze strony deweloperéw,
jak i najemcow na polskim rynku nieruchomosci
magazynowych. Catkowity wolumen nowej
powierzchni, wprowadzony na rynek od stycznia do
wrzesnia 2023 roku, przekroczyt 3,1 mln m?, dominujac
przede wszystkim w I kw. 2023 roku. W okresie od
czerwca do konica wrzesnia 2023 roku deweloperzy

»Wraz z postepem
infrastruktury
drogowej

i kolejowej,
deweloperzy coraz
czesciej decyduja
sie na rozszerzanie
swojego zasiegu
inwestycji,
obejmujac
lokalizacje

poza obszarami
koncentracji, takie
jak Rzeszdéw, Kielce
czy Lublin.”

»~Ponad potowa
budowanej
powierzchni byta
juz objeta
umowami najmu,
co stanowi
optymistyczny
sygnat

dla rynku.”

Zasoby powierzchni magazynowej w Polsce
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dostarczyli na rynek blisko 530.000 m? nowoczesnej
powierzchni magazynowej, co stanowi ponad 50%
spadek w poréwnaniu z analogicznym okresem

w 2022 roku. Najwiekszymi obiektami magazynowymi,
ktore otrzymaty zezwolenie na uzytkowanie

w pierwszych dziewieciu miesiacach, to: Panattoni
BTS Zalando Bydgoszcz (146.000 m2), Panattoni

Park Wroctaw Logistics South Hub (125.000 m?2) oraz
Hillwood E6dz I (97.000 m2). Warto zwrdci¢ uwage, ze
ostatni z wymienionych obiektéw, czyli Hillwood L6dz
II, zostat dostarczony na rynek w III kw. 2023 roku,
stanowiac najwiekszg zrealizowang inwestycje

w okresie od czerwca do wrzesnia tego roku.

Na koniec wrzesnia 2023 roku szacowana podaz

w budowie wynosita 2,5 mln m2, co oznaczato niemal
40% spadek w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
Utrzymata si¢ ona na poziomie zblizonym do
rezultatow zanotowanych przed wybuchem pandemii.
Co wiecej, ponad potowa budowanej powierzchni
byta juz objeta umowami najmu, co stanowi
optymistyczny sygnat dla rynku. Warto zaznaczyé, ze
w III kw. 2023 roku rozpoczeto budowe magazynow

0 tacznym wolumenie 890.000 m?2, co stanowi wzrost
o blisko 220.000 m? w poréwnaniu z poprzednim
kwartalem. Najwiecej realizowanej powierzchni
zarejestrowano w obszarze koncentracji Wroctawia,
gdzie realizowano projekty o tacznej powierzchni
450.000 m2. Wsrdéd najwiekszych inwestycji w fazie
budowy wyrézniaty si¢ DL Invest Psary (120.000 m?2),
GLP Wroctaw V Logistic Centre oraz kolejna hala
magazynowa w kompleksie Panattoni Park Wroctaw
Logistics South HUB (90.000 m?2).

W okresie od stycznia do wrzesnia 2023 roku
aktywnos$¢ najemcdow przetozyla sie na wynajecie
ponad 3,75 mln m? powierzchni magazynowe;j.

W tym czasie najwiekszym zainteresowaniem cieszyty
sie trzy rozwiniete obszary koncentracji: Warszawa,
Goérny Slgsk oraz Dolny Slask, gdzie podpisano
umowy obejmujace 53% ogdlnego wolumenu. Mimo
to, popyt na powierzchnie magazynowa w okresie
I-I1T kw. 2023 roku byt o blisko 30% nizszy

w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego
roku. Wsréd najwazniejszych transakcji zawartych
w okresie I-I1T kw. 2023 roku znalazty sie: nowa
umowa podpisana w parku logistycznym DL Invest
Psary, gdzie najemca z sektora logistycznego bedzie
zajmowat 120.000 m2, nowa umowa w parku CTPark
Warsaw West w podwarszawskich Wiskitkach,

gdzie firma logistyczna Raben wynajeta taczna
powierzchnie 110.000 m2, oraz umowa o ekspansje
86.000 m? powierzchni magazynowej w parku GLP
Wroctaw V Logistics Centre. Warto podkreslié, ze
wszystkie wymienione umowy zostaty podpisane

w III kw. 2023 roku. Pod wzgledem struktury popytu

KNIGHT FRANK

w okresie od stycznia do wrze$nia 2023 roku nowe
umowy dominowaty, stanowiac 53% catkowitego
wolumenu wynajetej powierzchni magazynowe;j.
Renegocjacje stanowily 35% udziatu, natomiast
ekspansje pozostate 12%.

Wyniki popytu w pierwszych dziewieciu miesigcach
2023 roku, stabsze niz rok wczesniej, skutkowaty
wzrostem wskaznika pustostanow, ktéry na koniec
wrze$nia tego roku osiggnat poziom 7,8%, co oznacza
wzrost 0 3,7 pp. w poréwnaniu do analogicznego okresu
poprzedniego roku. Znaczna cze$¢ powierzchni,
oddanej do uzytku spekulacyjnie w III kw. 2023 roku,
pozostata nieskomercjalizowana w chwili oddania,

co przyczynito sie do wzrostu wskaznika. Warto
zauwazy¢, ze w III kw. 2023 roku czynsze wywotawcze
we wszystkich regionach utrzymaty sie na stabilnym
poziomie w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu.

N

"\

Zasoby powierzchni magazynowej

oraz podaz w budowie w Polsce (m?, Il kw. 2023)

B Zasoby m Podaz w budowie

Warszawa I
Gorny Slask I

Rynki Wschodzace I
Polska Centralna I
Dolny Slask I
Wielkopolska NG
Tréojmiasto NG
Zachodniopomorskie I
Krakéw NN
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Nowa podaz, popyt oraz wspotczynnik pustostanow

Nowa podaz m Popyt — Wspoétczynnik pustostanow

8 000 000
7000 000
6 000 000
5000 000
4000 000
3000 000
2000 000
1000 000

2015 2016 2017

RYNEK NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH W POLSCE

m? I I I I I

2018 2019 2020 2021 2022

1-111 kw.
2023

8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%

0%

Zrédto: Knight Frank



Rynek handlowy

Na koniec wrze$nia 2023 roku zasoby nowoczesnej

powierzchni handlowej w Polsce wzrosty do przyniosty
12,7 mln m2. Ponad potowa tego obszaru skupiona jest gwattowny rozwoj
sektora w miastach

w najwiekszych aglomeracjach, podczas gdy reszta
powierzchni jest niemal réwnomiernie podzielona
miedzy miasta Sredniej wielkosci (o populacji od
100.000 do 400.000 mieszkancow) i mniejsze
miejscowosci (ponizej 100.000 mieszkancéw).

Okres od stycznia do wrze$nia 2023 roku okazat sie
niezwykle obfity pod wzgledem nowej podazy, ktéra
trafita na rynek. W tym okresie oddano do uzytku
ponad 200.000 m2, co stanowi wyjatkowo imponujacy
wynik w poréwnaniu z analogicznymi okresami
poprzednich lat, zblizony do sytuacji z 2019 roku.
Rownie istotne jest to, Ze niemal 30% nowej oferty to
rozbudowy istniejacych obiektéw.

W obliczu rosngcego nasycenia polskiego rynku
powierzchnia handlowa (332 m2/1.000 mieszkancéw)
oraz znaczacych kosztéw budowy, obserwujemy
wyrazne ograniczenie aktywnosci deweloperéow
angazujacych sie w projekty o duzej skali oraz
inwestycje w najwiekszych aglomeracjach. Ostatnie
lata przyniosty gwattowny rozwoj sektora w miastach
$redniej i matej wielkosci, gdzie deweloperzy lokuja
gtéwnie swoje kapitaty. W okresie od stycznia do
wrze$nia 2023 roku na tych rynkach uzyskano ponad
160.000 m2 pozwolen na uzytkowanie, z czego az
80% przypada na mniejsze miasta. Nowa podaz,
wprowadzana na rynek w ostatnich latach, to obiekty
o niewielkiej skali, czesto nie przekraczajace

10.000 m2, takie jak rozbudowy parkéw handlowych
- czasem dedykowane zaledwie dwom lub trzem
najemcom, badz, jak odnotowano w minionych
dziewieciu miesigcach, modernizacje i przebudowy
istniejagcych centrow.

Roczna podaz powierzchni handlowej w Polsce

kapitaty.”
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LOstatnie lata

$redniej i matej
wielkosci, gdzie
deweloperzy lokuja
gtéwnie swoje

1-111 kw.
2023

W wyniku pandemii zmienity si¢ nawyki klientéw oraz
ich oczekiwania, zwracajac uwage na zaspokajanie
potrzeb w bezposrednim sasiedztwie miejsca
zamieszkania. To z kolei przyczynito sie do rosnacego
zainteresowania budowa centréw handlowych

o formacie "convenience" oraz parkéw handlowych.
Warto zauwazyé, ze 45% nowej podazy w okresie

od stycznia do wrzesnia 2023 roku stanowity nowo
powstate parki handlowe lub ich rozbudowy. Pomimo
stosunkowo duzej podazy, aktywnos$¢ deweloperéw
na rynku centréw handlowych nie zwolnita tempa;

w III kw. 2023 roku rozpoczeto budowe ponad
110.000 m2, co skutkowato tacznym wolumenem
projektow w trakcie realizacji wynoszacym okoto
480.000 m?2.

Okoto 24% podazy w budowie to obecnie inwestycje
w gtéwnych aglomeracjach, 26% w miastach Sredniej
wielko$ci, a najwigekszy udziat, bo 50%, przypada na
parki handlowe rozwijane na rynkach mniejszych.
Najwieksze projekty w trakcie realizacji to: Koszalin
Power Center (38.000 m2, Acteeum Group), Nowa
Sukcesja w Lodzi (35.000 m2, Amush Investment
Group) oraz Gorzéw Power Center (25.000 m2,
Acteeum Group). Wigekszos$¢ obecnych projektéw to
nowo powstale parki handlowe, a jedynie nieliczne
inwestycje obejmuja rozbudowe istniejacych obiektéw,
o powierzchni od 850 m2 do 6.000 m2. Szacuje sie, ze
z uwagi na rosnace koszty finansowania inwestycji,
trudnos$ci w pozyskiwaniu §rodkéw finansowych oraz
wysokie koszty energii, wiele planowanych projektéw
pozostaje wstrzymanych. Ponadto, wysokie ceny
materiatéw budowlanych w pewnym stopniu hamuje
aktywnos$¢ deweloperow.

Badanie dotyczace stopnia wynajecia obiektow
handlowych w kluczowych miastach Polski,
przeprowadzone na przetomie lipca i sierpnia

2023 roku, dostarczyto istotnych danych. W o$miu
najwiekszych aglomeracjach wskaznik pustostanéw
zmniejszyt sie z 4,7% do 3,6% w ciagu ostatniego roku.
Wzrost poziomu pustostanow zostat odnotowany

w dwdch aglomeracjach: na Slasku z 3,4% do 3,9%
oraz we Wroclawiu z 4,0% do 4,3%. W pozostatych

KNIGHT FRANK

aglomeracjach odnotowano spadek niewynajetej
powierzchni, z najwiekszymi zmianami w aglomeracji
poznarnskiej (z 9,0% do 4,4%), szczecinskiej (z 4,6% do
2,0%) oraz tédzkiej (z 4,1% do 1,8%).

W aglomeracji poznanskiej wptyw na wyrazny spadek
wspotczynnika pustostandéw miato zamkniecie
Galerii Malta oraz Tesco przy ul. Serbskiej, ktore
znaczaco wptynety na wyniki z ubiegtego roku.
Natomiast w aglomeracji szczecinskiej i tédzkiej
wzrost wynajecia obiektéw handlowych przyczynit
sie do spadku wartosci wspdtczynnika pustostanow.
Mimo oczekiwanego wzrostu czynszow, wiascicielom
centrow handlowych udaje sie w wiekszosci
przypadkéw utrzymad je na stosunkowo stabilnym
poziomie w poréwnaniu z rokiem poprzednim,

z niewielkimi korektami w niektérych kategoriach
powierzchni.

Warto zauwazy¢, ze utrzymujace sie wysokie ceny
energii maja wyjatkowo silne odbicie w centrach
handlowych, co przektada si¢ na wzrost kosztow
eksploatacyjnych. Z jednej strony, kryzys energetyczny
w perspektywie czasu moze narzuci¢ pewne
ograniczenia funkcjonowaniu obiektéw handlowych,

z drugiej zas, wtasciciele i zarzadcy obiektow
handlowych coraz cze$ciej wprowadzaja rozwigzania
majace na celu zminimalizowanie zuzycia energii,

co staje sie obecnie koniecznoscia.

W o$miu
najwiekszych
aglomeracjach
wskaznik
pustostanow
zmniejszyt sie
74,7% do 3,6%

W ciagu ostatniego
roku.”

Powierzchnia w budowie
wg lokalizacii (11l kw. 2023)

® 8 gtéwnych aglomeracji*

® Srednie miasta
(100.000-400.000 mieszkancow)

mate miasta
(do 100.000 mieszkancow)

* warszawska, slaska, tréjmiejska, wroctawska,
poznanska, krakowska, todzka, szczecinska

Zrédto: Knight Frank

Udziat nowej podazy powierzchni handlowej wedtug lokalizaciji

m Mate miasta (do 100.000 mieszkaricéw) m Srednie miasta (100.000-400.000 mieszkaincéw)
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Rynek PRS

W przeciwienstwie do rozwinigtych sektorow
nieruchomosci komercyjnych, takich jak rynek

biurowy czy handlowy, gdzie aktywno$¢é deweloperow
zdecydowanie wyhamowata, w sektorze PRS z kwartatu
na kwartal obserwowane jest coraz wigksze ozywienie
po stronie deweloperdw i inwestoréw. Po intensywnym
rozwoju sektora PRS w 2022 roku, pierwsze trzy kwartaty
2023 roku to kontynuacja tempa wzrostu. Co prawda,
glownymi przeszkodami dla deweloperow na rynku
PRS sa: wysoka inflacja, rosnace koszty budowy oraz
ograniczony dostep do finansowania.

Pomimo wyzwan i niepewnosci obserwuje si¢ dalszy
rozwoj sektora. W rezultacie na koniec ITII kw. 2023 roku
inwestorzy dysponowali ponad 15.200 mieszkaniami

na wynajem. Od poczatku roku na rynek PRS zostato
dostarczonych niespetna 4.400 apartamentow

w 17 projektach. Wynik ten stanowi najwyzsza nowa
podaz na rynku PRS od pojawienia si¢ sektora najmu
instytucjonalnego w Polsce. Okoto 80% nowej podazy
znajduje si¢ w lokalizacjach poza centrum miast.
Najwieksze zasoby mieszkan na wynajem znajduja sie:

w Warszawie (ponad 6.300 mieszkan), we Wroctawiu
(prawie 2.700 apartamentow) oraz w Krakowie (niemal
2.200). Najwieksze projekty ukoniczone w pierwszych
trzech kwartatach 2023 roku to: Nowa Przedzalnia

w Lodzi (oferujaca 674 mieszkan na wynajem), R4R Aleja
Wilanowska w Warszawie (407 apartamentow) oraz

R4R Wroctaw Jaworska we Wroctawiu, ktory wzbogacit
oferte PRS miasta o okoto 400 apartamentow. Sektor PRS
rozwija si¢ najdynamiczniej we Wroctawiu, gdzie w okresie
od stycznia do wrzesnia 2023 roku zostato dostarczonych

,Po intensywnym
rozwoju sektora
PRS w 2022 roku,
pierwsze trzy
kwartaty 2023 roku
to kontynuacja
tempa wzrostu.”

»Oczekuje sie, ze rok
2023 bedzie rokiem
przetomowym,

w ktérym
odnotowana bedzie
najwyzsza w historii
roczna podaz na
rynku PRS.”

Zasoby mieszkan na wynajem oraz podaz
w budowie wedtug lokalizaciji (lll kw. 2023)
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6 razy wigcej mieszkan na wynajem niz w analogicznym
okresie 2022 roku. Oczekuje sie, ze rok 2023 bedzie rokiem
przelomowym, w ktorym odnotowana bedzie najwyzsza
w historii roczna podaz na rynku PRS.

Na koniec wrzesnia 2023 roku niemal

11.200 apartamentoéw na wynajem znajdowato si¢

w budowie. Do konca 2023 roku planowane jest oddanie
okoto 18% z nich. W rezultacie zostanie odnotowana
najwyzsza roczna podaz w historii, niemal dwukrotnie
wyzsza od podazy zanotowanej w 2022 roku. Ponadto
oczekuje sig, ze do konica roku zasoby PRS w Warszawie
wzrosna 1,7-krotnie (na koniec I1T kw. 2023 roku

w Warszawie w fazie budowy znajdowato si¢ niemal
3900 mieszkan). Drugi najwyzszy wynik pod wzgledem
podazy w budowie odnotowany zostal we Wroctawiu,
niespeina 1.900 apartamentow.

Na polskim rynku PRS dziataja obecnie zaréwno

polscy, jak i zagraniczni operatorzy, o znacznym
miedzynarodowym doswiadczeniu w branzy. Pod koniec
11T kw. 2023 roku Echo Investment miato najwigekszy
udziat w istniejacym rynku (27%), oferujac ponad

4.100 mieszkan w 14 projektach dostepnych na platformie
R4R. Inni istotni inwestorzy to TAG Immobilien

z platforma Vantage Rent (ok. 2.200 jednostek) oraz
Fundusz Mieszkan na Wynajem (ponad 2.000 istniejacych
jednostek w 19 projektach).

Wysoki popyt jest odzwierciedlony wzmozonym
zainteresowaniem nowych inwestorow polskim rynkiem
PRS. W III kw. 2023 roku Vastint Poland rozpoczat swoj
pierwszy projekt PRS w Polsce, w Poznaniu.

Ewoluujacy rynek nieruchomosci i obecna sytuacja
spoteczno-ekonomiczna otwieraja nowe mozliwosci dla
dalszego rozwoju sektora PRS w Polsce. Co najwazniejsze,
ograniczona podaz na rynku mieszkaniowym, utrzymujace
si¢ wysokie stopy procentowe, wraz z wynikajacymi

z tego wysokimi cenami zakupu mieszkan, prowadza

do zwigkszonego zapotrzebowania na mieszkania na
wynajem. Popyt na mieszkania do wynajecia dodatkowo
wzrasta dzieki dostepnosci lokalizacji atrakcyjnych dla
mtodych, pracujacych ludzi, co prowadzi do preferencji
wynajmu nad zakupem.

KNIGHT FRANK

Mimo wyzszych kosztow finansowania nowych inwestycji
i wzrostu kosztow budowlanych, czynsze w sektorze PRS
w Warszawie spadly srednio 0 6% od poczatku 2023 roku.
Wplyw na to miata miedzy innymi wysoka nowa podaz

w miescie oraz wzrost wspolczynnika pustostanow.
Dodatkowo, dofinansowanie rzadowe do kredytow
wplyneto na ostabienie popytu. W przeciwienstwie do
Warszawy, czynsze w miastach regionalnych wzrosty
srednio 0 15% w poréwnaniu z poczatkiem 2023 roku.

Udziat inwestorow w sektorze
PRS w Polsce (lll kw. 2023)

® Resi4Rent

AFI Europe Poland

TAG Immobilien AG

FMnW

® LifeSpot

® Atrium European Real Estate (G City)

Heimstaden AB

® Inne

Zrédto: Knight Frank
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»Wysoki popyt jest
odzwierciedlony
wzmozonym
zainteresowaniem
nowych inwestoréow
polskim rynkiem
PRS.”

Wskaznik pustostanow w III kw. 2023 roku w Polsce,

w projektach ustabilizowanych (tzn. oddanych do uzytku
przed 2022 rokiem wiacznie) wynidst 2,7%, odnotowujac
spadek w ujeciu kwartalnym o 2,5 pp. Najnizszy wskaznik
pustostandw zostat odnotowany w Poznaniu (0,7%),
natomiast najwyzszy w Krakowie (4,7%).

Roczna podaz mieszkan na wynajem
z sektora PRS

® Nowa podaz
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Zrédto: Knight Frank

Srednie ceny mieszkan na wynajem w lll kw. 2023
(PLN/miesiac)

=

MIESZKANIE MIESZKANIE MIESZKANIE
1-POKOJOWE 2-POKOJOWE 3-POKOJOWE
== == =
Warszawa: Warszawa: Warszawa:
2.790 PLN 3.770 PLN 5190 PLN
Miasta regionalne: Miasta regionalne: Miasta regionalne:
2.390 PLN 3110 PLN 4170 PLN

Zrédto: Knight Frank
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Rynek hotelowy

Rynek hotelowy, w wyniku pandemii, doswiadczyt
znacznego spowolnienia. Obserwuje si¢ praktycznie
zerowa aktywno$¢ inwestorow na tym rynku,

w konsekwencji nowa podaz utrzymuje si¢ od 2020 roku
na nizszym poziomie, niz w latach poprzedzajacych 8000
pandemie. ObtoZenie obiektow hotelowych rowniez nie
powrdcito do wynikow notowanych przed 2020 rokiem,
ale stabilny wzrost wskaznika §wiadczy o poprawie
sytuacji w sektorze.

5000
4000
Pod Kkoniec ITI kw. 2023 roku w Polsce funkcjonowato 3000
ponad 3.000 hoteli, a liczba pokoi hotelowych wyniosta 2000
niemal 157.300. W dziewigciu najwigkszych miastach 1000
Polski (Warszawie, Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu, 0 I

Lodzi, Katowicach, Tréjmiescie, Lublinie i Szczecinie) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 |-l kw.
zlokalizowanych jest zaledwie 40% zasobow pokoi 2023
hotelowych w kraju.

Roczna nowa podaz

m Ukonczone m Na etapie wykonczenia W budowie

7000
6 000

Zrédto: Knight Frank

Hotele czterogwiazdkowe stanowia niemal jedna trzecia
hoteli w Polsce (31%), przy czym udziat liczby pokoi, ktore
oferuja wynosi 30%, natomiast udziat liczby pokoi

w standardzie 3-gwiazdkowym wynosi 43%. Hotele
sieciowe stanowia okoto 15% wszystkich hoteli w Polsce,
rozwijaja si¢ one gtownie w duzych miastach. Pod koniec
IIT kw. 2023 roku okoto 59% hoteli sieciowych byto
zlokalizowane w dziewigciu najwigkszych miastach w
Polsce. Najwiecej znajdowato sie w Warszawie (76)

i Krakowie (57). Ze wzgledu na fakt, iz hotele sieciowe to
zazwyczaj duze obiekty o znacznej liczbie pokoi, udziat
pokoi sieciowych stanowi okoto 40% wszystkich pokoi
hotelowych na polskim rynku.

Liczba hoteli i pokoi hotelowych w najwiekszych miastach Polski (Il kw. 2023)

H Liczba hoteli Liczba pokoi
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Zrédto: Knight Frank
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Wskaznik obtozenia hotelowego (%) w Polsce (2013 - sierpien 2023)
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W III kw. 2023 roku w Polsce oddanych do uzytku
zostato okoto 636 pokoi hotelowych w ramach 7 hoteli.
Najwiekszymi oddanym projektami w tym okresie sa:
GranoSol Marina w Gdansku, ktéry oferuje 350 pokoi
w standardzie 3-gwiazdkowym, Prime B&B Bytom

w Bytomiu (91 pokoi w 3-gwiazdkowym standardzie)
oraz Fabryka Samolotéw w Mielnie (70 pokoi).

Sektor hotelowy nadal mierzy si¢ z predykcjami kryzysu
gospodarczego, wzrostem kosztow dziatalnosci w wyniku
ogromnego wzrostu kosztéw energii oraz pogarszajacej sie
zdolnosci finansowej konsumentow, ktéra spowodowana
jest m.in. dynamicznie wzrastajacymi kosztami Zycia.
Wszystkie te czynniki decyduja o tym, Ze zdecydowana
wiekszos¢ z zawieszonych przez pandemie inwestycji
pozostaje wcigz wstrzymana lub przesunigta w czasie.

W wielu przypadkach obserwuje si¢ tendencje
deweloperow do zmieniania funkcji danej inwestycji,

Struktura kategorii hoteli
w Polsce (lll kw. 2023)
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Zrédto: Knight Frank
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Zrédto: Knight Frank na podstawie danych GUS

najczesciej z hotelowej na mieszkaniowa, w tym na
aparthotele czy obiekty w wariantach condo, ktdre ciesza
sie ogromna popularnoscia. Dodatkowo ro$nie rowniez
tendencja do odchodzenia inwestorow od inwestycji
miejskich na rzecz projektow hotelowych w kurortach.

Pod koniec III kw. 2023 roku w gtéwnych miastach Polski
19 hoteli znajdowato sie¢ w trakcie realizacji, ktore po
zakonczeniu budowy zaoferuja facznie okoto 2.475 pokoi.
Hotele sieciowe stanowia 70% podazy hotelowej w budowie
w gléwnych miastach Polski. Najwigksza aktywnos$¢é
inwestordw w III kw. 2023 roku zaobserwowano we
Wroctawiu i TrojmieScie, gdzie tacznie w trakcie realizacji
pozostawato 7 inwestycji. Wedlug informacji inwestorow
do konca 2023 roku ma zostac¢ oddanych 21 hoteli w calej
Polsce, a 6 z nich bedzie zlokalizowanych w najwigkszych
miastach.
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Ekonomia

Obserwuje si¢ spowolnienie polskiej gospodarki od czasu
pandemii i wybuchu wojny w Ukrainie. W I pot. 2023 roku
odczyty Produktu Krajowego Brutto (PKB) wskazywaly na
pojawienie si¢ w gospodarce recesji technicznej,

z Kolei wedlug wstepnych szacunkéw Gtéwnego Urzedu
Statystycznego (GUS), w III kw. 2023 roku obserwuje

si¢ wzrost realnego PKB 0 0,4% w poréwnaniu do

Dynamika wzrostu PKB (r-d-r)
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analogicznego okresu w 2022 roku. W poréwnaniu

z poprzednim kwartatem PKB w cenach statych przy roku
odniesienia 2015 wzrost realnie 0 1,4% i byt wigkszy niz
przed rokiem o 0,5%. Migdzynarodowy Fundusz Walutowy
(MFW) obnizyt prognoze wzrostu gospodarczego Polski
7.1,2% do poziomu 0,6% w biezacym roku, natomiast na
rok 2024 podwyzszyt prognoze z 2,2% do poziomu 2,3%.
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Zrédto: GUS
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Whbrew silnemu spowolnieniu, bezrobocie utrzymuje sie ,Po dwdch latach Po dlugim czasie utrzymujacych si¢ na niezmiennym

na niskim poziomie. Zgodnie z szacunkami GUS stopa wzrostow, od poziomie stop procentowych, Rada Polityki Pienieznej
bezrobocia rejestrowanego we wrzesniu 2023 roku marca 2023 roku (RPP) podczas sierpniowego posiedzenia podjeta decyzje
wyniosta 5%, co oznacza, ze wskaznik ten nie zmienit si¢ odnotowywane sg o ich obniZeniu o 75 pb. Kolejna obnizka miata miejsce w

spadki inflacji

w poréwnaniu do wartosci z lipca oraz sierpnia. Jest to o .
W ujeciu rocznym.

pazdzierniku 2023 roku. W rezultacie referencyjna stopa
efekt niekorzystnych tendencji demograficznych zaréwno procentowa obecnie jest na poziomie 5,75%.
w Polsce jak i posréd pozostatych krajow europejskich,

ktore stwarzaja obawy przed pozniejszymi problemami

zwiazanymi z zatrudnianiem pracownikow.

0d kilku miesiecy obserwuje si¢ umocnienie ztotego

w relacji do walut obcych, zwlaszcza do euro. Zioty

zyskuje wraz z ustabilizowaniem si¢ sytuacji politycznej

w kraju, zwigzanej z wyborami oraz z pozytywnymi
predykcjami wzrostu gospodarczego Polski. Warto$ci kursu
z listopada siegnety niemal poziomu z poczatku 2020 roku.
Przekroczenie tej granicy $wiadczyloby o najsilniejszym
kursie PLN od poczatku pandemii.

Po dwdch latach wzrostow, inflacja w lutym 2023 roku
osiagneta szczyt, na poziomie 18,4% i od tego czasu
odnotowywane s3 jej spadki w ujeciu rocznym. Do
obnizenia poziomu inflacji przyczynity sie spadki
dynamiki wzrostow cen zwigzane z efektem bazy (rosty
one gwattownie od marca 2022 roku po wybuchu wojny
w Ukrainie) oraz spadkiem cen surowcow energetycznych
w ostatnich miesiagcach. Wedtug szacunkéw GUS inflacja
w pazdzierniku 2023 roku spadta do 6,6% z poziomu

8,2%, ktory odnotowano we wrzesniu.

6% |5,/5% 0%

Inflacja CPI
pazdziernik 2023

Referencyjna stopa
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Jako jeden z najwiekszych i najbardziej doswiadczonych zespotéw monitorujacych rynek nieruchomosci w Polsce, $wiadczymy
ustugi doradcze, opracowujemy prognozy oraz diagnozujemy wszystkie sektory rynku nieruchomosci. Naszym klientom, do ktérych
naleza m.in. deweloperzy, fundusze inwestycyjne, instytucje finansowe, przedsiebiorstwa oraz inwestorzy indywidualni, oferujemy:

@ doradztwo strategiczne,
@ niezalezne prognozy i analizy dostosowane do specyficznych wymogéw klient6w,
@ prezentacje na indywidualne zapotrzebowanie/zamowienie.

Prowadzimy kwartalnie aktualizowane bazy danych, obejmujace wszystkie sektory rynku nieruchomosci komercyjnych (biurowy,
handlowy, magazynowy, hotelowy) w giéwnych miastach i regionach Polski (Warszawa, Krakéw, £6dZ, Poznan, Slask, Tréjmiasto,
Wroctaw, Lublin, Szczecin) oraz sektor PRS w calej Polsce. Dzieki naszym oddziatom w giéwnych miastach, posiadamy wiedze
o lokalnych rynkach, ktéra wykorzystujemy w przygotowywaniu raportow.
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