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Rok 2020, pomimo panujacej pandemii
COVID-19 i jej ogromnego wptywu na
gospodarke swiatowa, zamknat sie

dobrym wynikiem na rynku inwestycyjnym
przekraczajagcym 5,3 mld EUR. Pomimo spadku
wolumenu transakcji o 30% w poréwnaniu

z rekordowym 2019 rokiem, rynek inwestycyjny
w Polsce jest stabilny, a wolumen zamknietych
transakcji zdecydowanie przekracza srednia

z ostatnich 10 lat. W 2020 roku obserwowalismy
mniejsze zainteresowanie aktywami biurowymi
i centrami handlowymi, a uwaga inwestoréw
zostata przekierowana na dynamicznie
rozwijajacy sie sektor magazynowy. W tym
sektorze notujemy juz od kilku lat rekordowy
popyt na nowg powierzchnig, a w konsekwencji
ozywienie po stronie deweloperow.

Sektor magazynowy i branza e-commerce

staja sie najwiekszymi beneficjentami nowych
trendéw rynkowych, do ktérych przyczynity sie
zmieniajgce sie okolicznosci spowodowane
pandemig COVID-19. W pozostatych sektorach
nieruchomosci komercyjnych dostrzegamy
mniej optymistyczne nastroje. Il potowa 2020
roku przyniosta zdecydowanie stabsze rezultaty
po stronie popytu w sektorze biurowym,

a skutki obostrzen wprowadzonych przez rzad ze
wzgledu na rosnaca liczbe zachorowan sg wcigz
bardzo dotkliwe dla sektora handlowego

i hotelowego. Na zmieniajacych sie
preferencjach inwestorow moga réwniez
skorzysta¢ bedace na poczatkowym etapie
rozwoju sektory aktywow alternatywnych takich
jak sektor PRS (rynek apartamentéw na wynajem)
sektor prywatnych akademikow czy sektor data
centers, ktére maja szanse przyciagnac coraz
wiecej inwestoréw poszukujacych dywersyfikacji
portfela.
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Sektor Sektor Rynek aktywow
y magazynowy hotelowy alternatywnych

Sektor PRS Sektor data centers
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Sektor biurowy

W 2020 roku zaréwno najemcy, jak
i deweloperzy ostrozniej podejmowali

decyzje. Najemcy zachowawczo

podchodzili do najmu nowych
powierzchni, a deweloperzy w przypadku

czesci planowanych inwestycji
zdecydowali sie na opdznienie

rozpoczecia prac budowlanych.

2020 rok przyniést znaczacy wzrost
wspotczynnika pustostanow
w wigkszosci najwigkszych osrodkow
biznesowych. Dodatkowo, dostepnosé
powierzchni podnosi rosngca ilos¢
powierzchni na podnajem.

Pomimo ograniczonej aktywnosci
najemcow, wysokiej nowej podazy
oraz szybko rosnacej oferty podnajmu
powierzchni biurowej, a w konsekwencji
wzrostu wspoétczynnika pustostanoéw,
wigekszos¢ realizowanych budow jest
prowadzona zgodnie z harmonogramem.

Koniunktura rynkowa

ruga potowa 2020 roku na rynku

nieruchomosci biurowych

w Polsce przyniosta duzo bardziej
widoczne oznaki spowolnienia w zwigzku
z pandemig COVID-19 niz miato to miejsce
w pierwszych kwartatach roku. Na koniec
grudnia catkowite zasoby biurowe
w najwiekszych osrodkach biurowych
w kraju przekroczyty 11,7 min m?, z czego
potowa zlokalizowana byta w Warszawie,
a kolejne 1,55 min m?i 1,23 min m?
znajdowato sie w dwoch najwigkszych
rynkach regionalnych: Krakowie
i Wroctawiu. Od poczatku 2020 roku
zasoby w Polsce powiekszyly sie
0 707.000 m? (zaledwie 0 6.000 m? mniej
niz w 2019 roku), przy czym trzeci kwartat
dostarczyt niemal 40% tego wolumenu.
Najwiekszy przyrost nowej podazy w 2020
roku odnotowano w Warszawie, Krakowie
oraz Katowicach (niemal 75% catkowitego
wolumenu).

O ile wolumen transakcji w pierwszej
potowie roku napedzany byt negocjacjami
rozpoczetymi jeszcze przed pandemig (od
stycznia do czerwca w Polsce wynajeto
670.000 m?), to dane

z Il potowy roku wyraznie pokazuja
spowolnienie w sektorze biurowym,
szczegolnie w najwiekszych osrodkach.
W Warszawie w 2020 roku wynajete
zostato najmniej powierzchni od niemal
dekady (602.000 m?), natomiast

w regionach najemcy wynajeli najmniej
powierzchni od 2015 roku (582.000 m?),
przy czym najwiekszy spadek zanotowano
w Krakowie, gdzie w 2020 roku

wynajeto ok. 60% wolumenu transakcji

z poprzedniego roku. Pomimo tego
spadku, najwyzsza aktywnos¢ najemcow
w 2020 roku wsrod miast regionalnych
odnotowano wtasnie w Krakowie

i Wroctawiu, gdzie przedmiotem najmu
byta niemal potowa wszystkich umaow
podpisanych w tym okresie we wszystkich
miastach regionalnych. Warto zwréci¢
uwage na zmiany w strukturze transakcji
najmu. Podczas gdy w ostatnich latach
przewazaty nowe umowy i umowy typu
pre-let, w Il potowie roku ok. 40%
wynajetej powierzchni biurowej

w najwiekszych miastach to renegocjacje
wczesniejszych umow najmu,
niejednokrotnie podpisane na relatywnie
krotki okres.

Spadek aktywnosci najemcow przetozyt
sie na zdecydowany wzrost wspotczynnika
pustostanéw odnotowany w ciagu
minionych dziewieciu miesiecy trwania
pandemii. Od konca marca do korica
grudnia 2020 oferta powierzchni
niewynajetej w najwiekszych osrodkach
biznesowych powiekszyta sie o ponad
380.000 m?2 W rezultacie, w tym okresie
wspotczynnik pustostanow

w Warszawie wzrést o 2,4 pp. do poziomu
9,9%, a w miastach regionalnych

0 3,3 pp. (osiagajac wynik 12,7%).
Najwigekszy wptyw na wzrost pustostanow
w ostatnich dwdch kwartatach miato
oddanie do uzytku dos¢ duzej liczby

nie w petni skomercjalizowanych obiektéw.
W inwestycjach zrealizowanych

w najwiekszych miastach w 2020 roku
wcigz oferowane jest 260.000 m? wolnej
powierzchni, a pustostany wynosza niemal
37%.

Warto jednoczesnie podkreslic, ze
faktyczna oferta dostepnej powierzchni
biurowej jest zdecydowanie szersza.
Pandemia COVID-19, a tym samym
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Wykres 1/ Nowa podaz na gtéwnych rynkach biurowych w Polsce (m?)
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przejscie na prace w systemie
hybrydowym badzZ wytacznie z domu

i pogarszajaca sie sytuacja gospodarcza,
niewatpliwie skfonita czes¢ firm

do oszacowania ha Nowo swojego
zapotrzebowania na powierzchnie
biurowa. Niektdre z nich w nowych
warunkach poszukujg oszczednosci,

a czesc firm rozwaza zmiang modelu
pracy. Wprowadzajgc hybrydowy model
pracy, czes¢ najemcow decyduje sie

na zredukowanie aktualnie zajmowanej
powierzchni biurowej i podnajecie czesci
swojego biura. Na koniec grudnia 2020
roku w najwiekszych miastach oferowane
byto ok. 200.000 m? biur gotowych

do wynajecia od zaraz, czyli niemal
dwukrotnie wigcej niz pot roku wezesniej.
Niepokojgce sygnaty widoczne sg réwniez
po stronie podazy, bo dtugi proces
inwestycyjny nie pozwala deweloperom
na elastyczna reakcje na nowe
okolicznosci rynkowe. W rezultacie,

w sektorze biurowym nadal utrzymuje sie
wysoka aktywnosc¢ deweloperdw, a na
etapie realizacji jest ponad

1,5 mIn m? nowej powierzchni biurowe;.
To tylko nieznacznie mniej niz

w rekordowych latach 2018-2019. Zgodnie
z harmonogramami deweloperéw, podaz
powierzchni biurowej oczekiwana

w 2021 roku moze by¢ najwyzsza od lat
i znacznie przekroczy¢ 900.000 m?, co
z pewnoscia poskutkuje dalszym
znaczgcym wzrostem wspotczynnika
pustostanow.

Pomimo zmieniajacej sie sytuacji
rynkowej wywotawcze stawki czynszu
utrzymaty sie na stabilnym poziomie.

Jednak, spodziewany dalszy wzrost
wspotczynnika pustostandw, ograniczone
zapotrzebowanie na biura,

a w szczegolnosci mieniajaca sie

i niepewna sytuacja na rynku, mogg sktoni¢
wiascicieli nieruchomosci do wiekszej
elastycznosci w negocjacjach, co

w kolejnych kwartatach moze przetozy¢ sie
na spadek efektywnych stawek czynszow.

Wykres 2 / Dostepna powierzchnia (m?) i wskaznik pustostanow

(IV kw. 2020)
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Rynek inwestycyjny

andemia i globalne ograniczenia

W przemieszczaniu sie

wprowadzity przetasowania na
inwestycyjnej mapie rynku nieruchomosci.
Dotycza one zaréwno zrodet kapitatu
jak i zainteresowania poszczegdlnymi
segmentami nieruchomosci komercyjnych.
Wieksza ostroznosc inwestorow w
segmencie biurowym to bezposredni
skutek pandemii, ktory wynika z
niepewnosci dotyczacej zmieniajacego sie
modelu pracy.

W 2020 roku wolumen transakcji
biurowych osiagnat poziom

1,98 mid EUR, stanowigc 38% catkowitej
wartosci transakcji w Polsce. Sektor
odnotowat 50% spadek wolumenu
inwestycji w poréwnaniu z rokiem 2019,

a niezmiennie liderem na rynku biurowym
pozostata Warszawa, z wartoscia transakcji
bliska 1,3 mld EUR. Do najwazniejszych
transakcji w stolicy nalezaty m.in.
przejecie Wola Center przez Hines, zakup
Nowogrodzka Square przez francuski
fundusz Amundi, czy przejecie Generation
Park Z przez Deka Immobillien.

W sektorze biurowym aktywa typu prime

obecnie moga uzyskac stope kapitalizacji
na poziomie okoto 4,75%, podczas gdy

TRENDY

na poczatku 2020 roku negocjacje toczyty
sie przy stopach kapitalizacji

na poziomie okoto 4,25% - 4,35%. Rok
2021 to jeszcze duzy znak zapytania, ale
mozna spodziewac sie, ze nieruchomosci
w Polsce beda cieszyc¢ sie
zainteresowaniem funduszy z Europy, Chin
czy Singapuru. W nadchodzacym czasie

sytuacja rynkowa bedzie wypadkowa
wielu czynnikow, przede wszystkim

tempa w jakim skutki pandemii zostang
ograniczone, tempa w jakim biznes bedzie
wracac do normalnego funkcjonowania,
czy tez nowych trendoéw i kierunkdw zmian
w sektorze biurowym, ktdre przyniosa
kolejne kwartaty.

Wykres 3 / Wolumen transakciji inwestycyjnych w sektorze biurowym
i stopy kapitalizacji za najlepsze aktywa

A Wolumen transakcji inwestycyjnych (mld EUR)
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Spodziewany wzrost ilosci
dostepnej powierzchni na
wynajem oraz stabnacy popyt
na powierzchnie biurowg moze
skutkowac presjg najemcow na
renegocjacje stawek czynszu.

Nowa rzeczywistos¢ sktania
czesc¢ firm do oszacowania na
NoOwWO SwWojego zapotrzebowania
na powierzchnig biurowa.
Niektorzy pracodawcy rozwazaja
zmiane modelu pracy, dlatego
czesc¢ z nich decyduje sie

na zredukowanie aktualnie
zajmowanej powierzchni
biurowej i podnajecie czesci
swojego biura.

Aby zwiekszy¢ produktywnosc,
Zaangazowanie i zadowolenie
pracownikow, model pracy

w wielu firmach coraz czesciej
bedzie opierat sie na taczeniu
réznych srodowisk, miejsc,
godzin pracy, czy tez ,zwinnych
warunkow pracy”.

W rezultacie nalezy oczekiwac,
ze coraz wiecej firm bedzie
systematycznie przechodzi¢
w kierunku roznych strategii

lokalizacji i modelu hybrydowego.

W zwigzku z rosngcymi
wymaganiami najemcow
biurowcow mozna oczekiwac
kontynuacji wspotpracy
sektoréw biurowego i proptech,
a w konsekwencji - coraz
bardziej zaawansowanych
funkcjonalnosci w ramach
systemow budynkowych i aplikacji
je wspomagajacych, ktore beda
ukierunkowane na zapewnienie
bezpieczenstwa w budynku czy
na wynajmowanej powierzchni.
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Wykres 4/ Dynamika wzrostu PKB (r-d-r)
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Ekonomia

PRODUKT KRAJOWY
BRUTTO

Wedtug danych Gtéwnego Urzedu
Statystycznego Produkt Krajowy Brutto
Polski w 2020 roku spadt o 2,8% wobec
wzrostu o0 4,5% w roku poprzednim.
Pandemia COVID-19 i zwigzane z tym
obostrzenia doprowadzity do pierwszego
spadku PKB od 1991 roku. Najwiekszy
wptyw na ten wynik miat popyt krajowy,
ktory obnizyt PKB o 3,6 pp. Najstabsza
dynamika wzrostu PKB byta obserwowana
w Il kw. 2020 roku, kiedy odnotowano
spadek 0 8,4% r/r. Kolejne kwartaty
przyniosty juz poprawe wynikow.

W IV kw. 2020 roku motorem polskiej
gospodarki byt przemyst napedzany
poprawg koniunktury w globalnym
przemysle. Spadek PKB odnotowany

w 2020 roku w Polsce to rezultat znacznie

ponizej sredniej dla Unii Europejskiej,
gdzie spadek PKB w 2020 roku byt
szacowany na 7,4%. Warto podkreslic¢, ze
prognozy wzrostu PKB w Polsce na lata
202112022 sg pozytywne.

@ BEZROBOCIE

Pomimo pandemii koronawirusa nie
odnotowano dotychczas w Polsce
gwattownego wzrostu bezrobocia, tak jak
oczekiwano na poczatku pandemii.

W pierwszej kolejnosci firmy decydowaty
sie na zaprzestanie zwiekszenia
zatrudnienia, a nie na ciecie faktycznego
zatrudnienia. Od czerwca do listopada
2020 roku stopa bezrobocia w kraju
pozostawata na niezmienionym poziomie
6,1%, a w grudniu wzrosta do poziomu
6,2%.

@ STOPY PROCENTOWE

Rada Polityki Pienieznej decyzjg z lutego
2021 roku pozostawita stopy procentowe
na poziomie ustanowionym pod koniec
maja 2020 roku. Tym samym referencyjna
stopa procentowa utrzymata najnizszy
poziom w historii - 0,1%. Decyzje podjete
przez RPP to odpowiedz na walke

z gospodarczymi skutkami pandemii
koronawirusa. Ponadto, Narodowy Bank
Polski prognozuije, ze stopy zostang
utrzymane na niezmienionym poziomie
co najmniej do poczatku 2022 roku.
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Sektor handlowy

Pandemia COVID-19, a w konsekwencji
zamkniecie lub ograniczenie
dziatalnosci centréw handlowych tacznie
na niemal 3 miesigce zweryfikowato
kondycje zaréwno centréw handlowych
jak i najemcow.

Inwestorzy przekierowali swojg uwage
na mniejsze obiekty handlowe, ktdre
lepiej poradzity sobie z konsekwencjami
pandemii niz tradycyjne centra
handlowe. Z uwagi na nizszg wartos¢
nabywanych aktywéw, w 2020 roku
inwestorzy ulokowali w sektorze
handlowym okoto 700 min EUR.

Ograniczenie dziatalnosci centréow
handlowych przyspieszyto transformacje
cyfrowg branzy handlowej. Udziat
sprzedazy on-line w sprzedazy
detalicznej w niektérych miesigcach
siggat 11-12% (w poréwnaniu z 5-6%
osigganymi przed pandemig).

Koniunktura rynkowa

ok 2020 byt rokiem bez

precedensu pod niemal kazdym

wzgledem w historii polskiego
sektora nieruchomosci handlowych.
Pandemia COVID-19, ktéra dotkneta Polske
w marcu, w ciagu kolejnych 9 miesiecy
2020 roku skutkowata dwukrotnym
wprowadzeniem surowych ograniczen
w dziataniu centrow handlowych.
Kazdorazowo zamykano wiekszos¢
sklepow, a w lokalach, ktére mogty
pozostac otwarte (m.in. sklepy spozywcze,
drogerie, apteki, z artykutami dla dzieci
i zabawkami) ograniczono liczbe klientow
mogacych przebywac jednoczesnie. Zakaz
dziatalnosci dotyczyt takze kin i klubow
fitness, a gastronomia zostata ograniczona
do swiadczenia ustug na wynos. Wptyw
tego zakazu byt tym dotkliwszy, ze wiele
centréow handlowych w ostatnich latach
dazyto do zwigkszenia udziatu najemcow
z sektora rozrywki i gastronomii
w odpowiedzi na zmieniajace sie trendy
zakupowe Polakow.

W nastepstwie tych dziatari zdecydowanie
spadty obroty najemcow oraz
odwiedzalnos¢ obiektow. Chociaz

po kazdorazowym otwarciu centrow
handlowych wskazniki z tygodnia na
tydzien rosty, to jednak na koniec roku
bardzo wiele obiektow nie wrdcito do
ubiegtorocznych obrotéw i wskaznikow
odwiedzalnosci. Szacuje sie, ze w catym
2020 roku footfall w centrach handlowych
spadt 0 ok. 30%, a wartos¢ obrotéw sieci
handlowych i ustugowych obnizyta sie

0 okoto 25% w poréwnaniu z 2019 rokiem.
To wszystko mocno nadszarpneto
kondycje wielu najemcow.

Czesci z nich dodatkowo nie udato sie
zrenegocjowac¢ umow najmu,

w konsekwencji czego musieli wycofac
sie z centrow handlowych. Obnizenie
przychodow w 2020 roku przyspieszyto
tez decyzje kilku miedzynarodowych
marek (m.in. Camaieu, Salamander,
Sportisimo, Stefanel) o catkowitym
wycofaniu sie z polskiego rynku. Dla
zdecydowanej wiekszosci potencjalnych
najemcow pandemia COVID-19 to okres
wstrzymanych procesow ekspansiji,

co skutkowato oddawaniem do uzytku
nie w petni skomercjalizowanych
projektow handlowych. Taka sytuacja
miata miejsce np. w Szczecinie, ktory

zanotowat najwiekszy wzrost pustostanow
w tym okresie za sprawg otwarcia
wynajetego w ok. 80% Parku Rondo
Hakena. Konsekwencji tych decyzji nie
odzwierciedla jeszcze znaczacy wzrost
pustostanow, bo na przetomie sierpnia

i wrzesnia 2020 roku wskaznik
pustostanow dla 8 najwiekszych
aglomeracji byt szacowany na 4,8%,

co oznaczato wzrost o 0,7 pp. w ciagu

9 miesiecy. Jednak nalezy oczekiwac,
ze zmiany, ktorych aktualnie doswiadcza
sektor handlowy, doprowadza do
zauwazalnego wzrostu wspotczynnika
pustostanow w kolejnych kwartatach.

Pomimo panujacego na rynku klimatu
niepewnosci, aktywnos¢ deweloperow
na rynku handlowym w Polsce nie ulegta
zmianie, chociaz nalezy podkresli¢, ze
jeszcze przed pandemia nie nalezata
ona do wysokich, a skala nowej rocznej
podazy charakteryzowata sie trendem
spadkowym. Poza kilkoma przypadkami
przesuwania dat otwarcia nowych
obiektéw, nie zanotowano zawieszenia
prac budowlanych przy realizowanych
obiektach. Co istotne jednak, w 2020
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Wykres 5 / Pustostany w 8 najwiekszych aglomeracjach
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roku rynek odnotowat zamkniecia centrow
handlowych o tacznej powierzchni okoto
200.000 m2. Byto to dziewie¢ centrow
handlowych | generacji (Auchan oraz
Tesco), a takze centrum handlowe
Sukcesja w todzi.

W 2020 roku deweloperzy oddali

do uzytku tacznie 237.000 m?, tj. okoto
80% podazy zrealizowanej w 2019 roku.
Potowe powyzszej powierzchni stanowity
parki handlowe o matej skali (5.000-
10.000 m?). Popularnos¢ takich obiektow
handlowych (bez czesci wspdlnych,

z osobnymi wejsciami z poziomu parkingu
do poszczegodlnych sklepow) wsrod
klientow obserwuje sie od

kodz

Poznan Gdansk

okoto 2-3 lat, a w dobie pandemii ich
pozycja ugruntowata sie (w duzej mierze
dzieki poczuciu wsrod kupujacych
oferowania wiekszego bezpieczenstwa
sanitarnego ze wzgledu na brak czesci
wspolnych), co w konsekwencji pozytywnie
wptyneto zardwno na odwiedzalnosé, jak

i obroty w takich obiektach.

W grudniu 2020 roku w budowie
zidentyfikowano jedynie 265.000 m?
powierzchni handlowej i byta to kolejna
wartos¢ potwierdzajgca coraz nizsza
aktywnosc¢ deweloperéow w sektorze
handlowym w ostatnich latach. Oddanie
zdecydowanej wiekszosci realizowanych
projektow zaplanowane jest na 2021 rok.

Szczecin

Warszawa Wroctaw

Jesli mozna dopatrywac sie pozytywnego
wptywu pandemii na sektor handlowy,

to moze to by¢ przyspieszenie rozwoju
e-commerce. W okresie zamkniecia
sklepow stacjonarnych wiele sieci
handlowych zanotowato bardzo
dynamiczny wzrost zamowien

on-line. Zakupy przez internet zyskaty

na popularnosci nawet w branzach, ktére
wczesniej zdominowane byty przez handel
stacjonarny (np. branza spozywcza).

W przypadku wielu wtascicieli

marek dopiero pandemia i lockdown
przyspieszyty wdrazanie kanatu
internetowego do ich strategii sprzedazy.

Wykres 6/ Roczna podaz (m?) i udziat matych parkéw handlowych (2015-2020)

Roczna podaz handlowa (bez matych parkdw handlowych) . Mate parki handlowe

Udziat matych parkéw handlowych w rocznej podazy
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Rynek inwestycyjny

minionych 12 miesigcach na rynku

nieruchomosci komercyjnych

apetyt inwestoréw i zagranicznych
funduszy pozostawat wysoki, jednak
zmianie ulegta kolejnosc¢ na liscie
preferowanych sektoréow. Konsekwencije
wprowadzonych w Polsce obostrzen dla
galerii handlowych i niepewnos¢ dotyczaca
dalszej kondycji takich produktow sprawity,
ze mocno spadto zainteresowanie
inwestoréw popularnymi w minionych
latach wielkopowierzchniowymi obiektami
handlowymi. W rezultacie, wolumen
transakcji w tym sektorze w 2020 roku nie
przekroczyt 700 min EUR i stanowit jedynie
okoto 30% Sredniej z ostatnich
5 lat. Uwaga inwestoréw zainteresowanych
sektorem handlowym pomimo pandemii
skierowata sie na mniejsze obiekty
(nieduze parki handlowe i centra typu
convenience), ktore, jak pokazujg dane
dotyczace odwiedzalnosci i obrotéw, duzo
lepiej poradzity sobie z konsekwencjami
pandemii. Przyktadem takich transakciji
byto nabycie przez brytyjski fundusz LCP
Properties portfela 12 obiektéw, m.in. Hop
Stop w Siedlcach, Pasazu Chetminskiego
w Chetmnie i Parku Handlowego Piast w
Piastowie. Znaczacy udziat w wolumenie
miaty w 2020 roku transakcje, ktorych
przedmiotem byty obiekty zajmowane
w minionych latach przez Tesco. Wsrod
ich nabywcow znalezli sie m.in. Echo
Investment (3 obiekty w Poznaniu, todzi
i Krakowie), Castorama (Ruda Slaska,
Tychy, Rzeszow) czy Karuzela Holding
(Putawy).

Zmieniajace sie podejscie inwestorow

do sektora centréw handlowych a takze
ograniczone zainteresowanie bankow
finansowaniem tego sektora miato
znaczacy wptyw na wysokosc stop
kapitalizacji, ktore zanotowaty korekte

w poréwnaniu z ubiegtorocznym
poziomem. Eksperci Knight Frank

szacuja, ze gdyby w 2020 roku miaty
miejsce transakcje najlepszymi aktywami
handlowymi, tzw. prime yield ksztattowatby
sie na poziomie o ok. 100 bps wyzszym niz
na koniec 2019 roku, tj. ok. 5,50%.

Wykres 7/ Roczny wolumen transakcji w sektorze handlowym i stopy
kapitalizacji dla produktow ,,prime”

A Wolumen transakcji inwestycyjnych (mld EUR) I Stopy kapitalizacji (%)

2,8 | 053

1,94

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Zrédto: Knight Frank

Wykres 8 / Udziat sprzedazy on-line w sprzedazy detalicznej
(ogoétem i w wybranych grupach)
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[ Tekstylia, odziez, obuwie
Il Meble, RTV, AGD
Bl Prasa, ksigzki, pozostata sprzedaz w wyspecjalizowanych sklepach
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Wzrost aktywnosci
deweloperow
realizujgcych obiekty
handlowe typu
convenience oraz
nieduze parki handlowe
jako odpowiedzZ na
zapotrzebowanie ze
strony klientéw, ale
réwniez ze wzgledu
na zainteresowanie

Systematyczny wzrost
udziatu e-commerce

W sprzedazy detalicznej.
Zdecydowany wzrost
liczby najemcow centrow
handlowych, ktorzy
rozwijaja strategie
sprzedazy omnichannel.

Spowolnienie tempa
ekspansji sieci
zaréwno krajowych, jak
i miedzynarodowych
przede wszystkim ze
wzgledu na obnizony
poziom odwiedzalnosci
centrow handlowych,
aw przypadku marek
luksusowych -
ograniczong podaz

Oczekiwany wzrost
pustostanow, zwtaszcza
w tradycyjnych

centrach handlowych

w konsekwencji
ograniczonego tempa
ekspansji nowych marek
oraz koniecznosci
opuszczenia galerii przez
najemcow, ktorzy utracili
ptynnosc¢ finansowa

Spadek czynszow,
zwtaszcza w centrach
handlowych o stabszej
pozycji na lokalnym
rynku; w najlepszych
obiektach handlowych
stawki powinny pozostac
stabilne, chociaz
wiasciciele wszystkich
obiektow moga byc¢
zmuszeni przyjac bardziej

inwestorow. nowych galerii w wyniku ograniczenia elastyczng postawe
handlowych o wysokim mozliwosci handlu w trakcie renegocjaciji
standardzie. w czasie pandemii. istniejacych lub negocjacji
nowych umow najmu.
[ )
Ekonomia
AV 4

arzec 2020 roku byt pierwszym
@ miesigcem, w ktorym
wprowadzono restrykcje
w funkcjonowaniu zaréwno spoteczenstwa,
jak i gospodarki. Obostrzenia natozone
na przetomie | i Il kw. 2020 roku, przede
wszystkim te zwigzane z zamknigciem
wiekszosci sklepow w centrach
handlowych, wprowadzeniem zakazu
organizacji réznego rodzaju wydarzen,
a takze zawieszeniem dziatalnosci
ustugowej, dotknety polska gospodarke
w stopniu niespotykanym nawet w okresie
kryzysu w latach 2008/2009.

Ograniczenia w podrézowaniu

i codziennym przemieszczaniu sie
natozone przez rzad, wzmocnione
wzrostem bezrobocia i obnizkami
wynagrodzen negatywnie wptynety

na nastroje konsumentow i popyt na
wiekszos¢ doébr konsumpcyjnych.
Przez cztery miesiace z rzedu (marzec
- czerwiec 2020) dynamika sprzedazy
detalicznej pozostawata ujemna.

Niewielkie odbicie nastgpito dopiero

w lipcu i utrzymato sie na podobnym
poziomie we wrzesniu. Niestety kolejne
miesigce przyniosty dalsze spadki
dynamiki sprzedazy: -2,3%

w pazdzierniku oraz -5,3% w listopadzie
(co byto skutkiem przywrécenia ograniczen
dziatalnosci galerii handlowych pomiedzy
7 a 28 listopada). Nawet w grudniu,

w ktdrym rokrocznie odnotowywano
wzrosty sprzedazy detalicznej w zwigzku
z okresem Swigtecznym, wskaznik
dynamiki znalazt sie ,pod kreska” (-0,8%).

Szczegolnie wysokie spadki sprzedazy
pomiedzy styczniem a grudniem
odnotowano w przypadku odziezy i obuwia
(-17,3% r-d-r) oraz w kategoriach paliwa
(-16,6% r-d-r) oraz pojazdy i czesci (-13,2%
r-d-r). Ujemng dynamike sprzedazy
detalicznej nieznacznie ztagodzit wzrost
sprzedazy zywnosci i napojow (0 2,8%
r-d-r, co wynikato z dokonywania zakupow
,Na zapas” w perspektywie niepewnej
przysztosci) oraz mebli, RTV i AGD

(0 5,4%, co byto skutkiem m.in.
zwiekszonego zapotrzebowania na
elektronike w zwigzku z praca i nauka
zdalna).

W ciggu ostatnich kilku lat sprzedaz
on-line systematycznie zyskiwata na
popularnosci wsrdd Polakéw, chociaz

jej udziat w sprzedazy detalicznej nie
przekraczat 5-6%. Pandemia COVID-19,
zakaz przemieszczania sie oraz
zamkniecie sklepow stacjonarnych

w wyniku natozonych obostrzen sprawity,
ze zakupy internetowe staty sie jeszcze
popularniejsze. W kwietniu oraz listopadzie
2020 roku udziat sprzedazy on-line

w sprzedazy detalicznej odnotowat
rekordowe dla Polski poziomy niemal 12%.
Pomiedzy lockdownami udziat zakupow
interenetowych obnizat sig, ale nadal
ksztattowat sie powyzej wartosci sprzed
pandemii, co stanowi dobry prognostyk

na przysztosc.
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Sektor magazyno

O dynamicznym wzroscie sektora
magazynowego w Polsce decyduje popyt
na powierzchnie magazynowa,
ktory z roku na rok notuje kolejne
rekordy.

Odpowiedzig na staty wzrost
zainteresowania najemcoéw powierzchnig
magazynowa jest ozywiona aktywnos¢
deweloperoéw, ktorzy podejmujg
kolejne inwestycje realizujgc zaréwno
obiekty BTS, jak i projekty realizowane
spekulacyjnie.

Ozywienie w sektorze e-commerce
notowane w 2020 roku sprawia,
ze sektor magazynowy staje sie jednym
z beneficjentéw zmian zachodzacych
aktualnie na rynku.

Koniunktura rynkowa

ektor nieruchomosci
magazynowych, jako jedyny
segment nieruchomosci
komercyjnych pozostaje odporny
na skutki pandemii COVID-19
i wywotanego obostrzeniami spoteczno-
ekonomicznymi lockdownu. Rok 2020
to kontynuacja dynamicznego wzrostu
sektora magazynowego w Polsce, na
ktérym zasoby powierzchni na koniec
grudnia przekroczyty 20,8 min m?, oraz
rosnacego popytu, ktéry w 2020 roku,
kolejny rok z rzedu osiggnat rekordowy
wynik, przekraczajac 5,2 min m? wynajetej
powierzchni. Polski rynek magazynowy
nadal przyciaga przede wszystkim firmy
logistyczne, dystrybucyjne, produkcyjne,
sieci handlowe oraz z branzy e-commerce.
Wzmozony popyt ze strony sektora
e-commerce obserwowany w ostatnim
potroczu, przyczynia sie rowniez
do wzrostu zainteresowania wsrod
deweloperédw magazynowych gruntami
w okolicach duzych miast i rozwoju
obiektow typu SBU (small business units).
Najwiekszym obszarem koncentracji
powierzchni magazynowej w Polsce
pozostajg niezmiennie okolice Warszawy,

gdzie zlokalizowanych jest niemal 5 min
m? powierzchni (24% catkowitej podazy).
Pomimo niepewnej sytuacji na rynku
nieruchomosci komercyjnych wywotanej
pierwszg falg pandemii COVID-19,

w sektorze magazynowym aktywnoscé
deweloperdow nie zmniejszyta sie.
Zdecydowana wiekszos$¢ rozpoczetych
inwestycji pomimo przerwanych
tancuchow dostaw oraz trudnosci
zwigzanych z dostepnoscia kadr
pracowniczych przebiegta bez opdznien.

W 2020 roku podaz nowoczesnej
powierzchni magazynowej wzrosta

o ponad 2 min m?, zwiekszajac catkowite
zasoby polskiego rynku o0 10% w ciggu
roku. Najwiecej nowej powierzchni zostato
oddane do uzytku w Il kw. 2020 roku
(ponad 670.000 m?). Z kolei najwiekszy
przyrost nowej podazy w ciggu ostatnich
dwunastu miesiecy zanotowano w trzech
rozwinietych obszarach koncentracji:
Warszawie (strefa | i ll), Gérnym oraz
Dolnym Slasku, gdzie oddano do uzytku
68% powierzchni zrealizowanej w 2020
roku. Najwieksze, ukoriczone w minionym
roku, wielkoformatowe projekty to m.in.

A2 Warsaw Park (103.700 m?), Hillwood
Wroctaw Wschoéd Il (63.900 m?),

P3 Mszczonow (58.500 m?), Panattoni
Park Ruda Slgska Il (56.000 m?), Hillwood
Olesnica (53.000 m?) oraz 7R Park
Gdansk Il (51.800 m?).

Na koniec grudnia 2020 roku w fazie
budowy znajdowato sie niemal

2 min m? powierzchni, a wiec aktywnos¢é
deweloperow w sektorze magazynowym,
po zauwazalnym spadku w liczbie
realizowanych inwestycji w potowie 2020
roku, wzrosta i przewyzszyta wolumen
podazy w budowie notowany na koniec
2019 roku. Po kilku kwartatach z wysokim
udziatem w nowej podazy powierzchni
realizowanej spekulacyjnie, widoczne jest
przekierowanie uwagi deweloperéw na
projekty zabezpieczone umowami pre-let
i realizowane w formule build-to-suit.
Aktywnosc najemcow w sektorze
magazynowym wcigz rosnie. Wolumen
transakcji zawartych w 2020 roku wyniost
5,2 mIn m? powierzchni, stanowigc
rekordowy, nienotowany dotad na polskim
rynku magazynowym wynik. Najwieksze
transakcje najmu zawarte w 2020 roku to



KNIGHTFRANK.COM.PL/RESEARCH

Mapa 1/ Zasoby powierzchni magazynowej w gtéwnych obszarach koncentracji w Polsce (IV kw. 2020)

TROJMIASTO

mmmm [stniejgce drogi ekspresowe i autostrady
Gtowne drogi w trakcie budowy
mmm Planowane inwestycje drogowe

Zrédto: GDDKIA, Knight Frank

m.in. dwie umowy podpisane przez firme
Amazon: dotyczaca obiektu typu BTS

w Swiebodzinie (200.400 m?) oraz
transakcja sfinalizowana w parku Hillwood
t6dz Gorna (73.000 m?). Kolejne przyktady
umaow to Euro-net na 73.400 m?

w Prologis Park Janki, wynajecie

67.500 m? przez Zabke w ramach projektu
7R BTS w Radzyminie oraz umowa zawarta
przez Panattoni Europe z 4F (67.000 m?)
na realizacje obiektu magazynowego typu
BTS w Czeladzi.

Whprowadzenie przez rzad obostrzen
zwigzanych z ograniczeniem
funkcjonowania m.in. sektora handlowego
w okresie wiosennym, wptyneto na zmiane
schematow zakupowych klientéw oraz
wzrost zainteresowania internetowymi

7
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kanatami sprzedazy. Znaczace ozywienie
w dynamicznie rozwijajacym sie sektorze
e-commerce obserwowane od momentu
wybuchu pandemii COVID-19 sprawito, iz
sektor magazynowy stat sig jednym

z beneficjentdw zachodzacych na rynku
zmian, na co wskazuje rekordowy popyt na
powierzchnig magazynowg notowany

w 2020 roku.

Najwiekszym zainteresowaniem
najemcow w minionym roku cieszyty sie
trzy najwigksze obszary koncentracji
magazynowej, tj. Warszawa, strefa l i ll
(21% wolumenu wynajetej powierzchni),
Gorny Slask (20% wolumenu najmu)
oraz Polska Centralna (18% wynajetej
powierzchni).

13

E3\ 760.000 m?
s
SN

GORNY SLAS
3,6 min m?

KRAKOW
634.000 m?

Relatywnie niski wolumen nowej podazy
dostarczonej na rynek w okresie od
wrzesnia do konca grudnia 2020 roku oraz
ozywiona aktywnosc najemcow

W ciggu ostatnich trzech miesiecy
minionego roku, wptynety na spadek
wspotczynnika dostepnej powierzchni,
ktory na koniec grudnia 2020 wynidst
6,6%, co przekfada sie na ponad

1,37 mIn m? powierzchni na wynajem
dostepnej od zaraz.

Wywotawcze stawki czynszow we
wszystkich rejonach koncentracji rynku
magazynowego w Polsce utrzymuja sie

na stabilnym poziomie

2,50-5,00 EUR/m?/miesiac, przy czym
najwyzsze z nich odnotowano w granicach
administracyjnych Warszawy.
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Rynek inwestycyjny

2020 roku uzyskany zostat
m najlepszy historycznie wynik

sektora magazynowego na rynku
inwestycyjnym, ktory wyniost
2,6 mld EUR, co w duzej mierze byto
reakcja inwestoréw na rozwoj rynku
e-commerce, jeszcze silniejszy w erze
pandemii COVID-19 oraz zmieniajace
sie sentymenty rynkowe. Aktywnosé
inwestorow w 2020 roku wyraznie
odzwierciedla dobrg sytuacje i pozytywne
perspektywy dla rozwoju sektora
magazynowego, poniewaz w minionym
roku az 50% kapitatu zainwestowanego
w Polsce stanowity przejecia aktywow
w sektorze magazynowym. W zaleznosci
od rozwoju pandemii i dalszych restrykciji
z tego wynikajacych, w kolejnym roku
sektor magazynowy rowniez moze

pozostac liderem na rynku inwestycyjnym.

W minionym roku najbardziej pozadanymi
aktywami byty portfele magazynowe takie
jak portfel Goodman przejety przez GLP,
a takze projekty BTS z dtugimi umowami
najmu takie jak Leroy Merlin

w Pigtku nabyty przez Savills Investment
Management czy dwa projekty Amazon
w Poznaniu i Wroctawiu zakupione przez
Blackbrook oraz Hines.

TRENDY

Ogromne zainteresowanie magazynami
w Polsce, ale takze i na swiecie

juz spowodowato kompresje stop
procentowych w tym sektorze, ktéra moze
postepowac w 2021 w kazdym sektorze,
jednak w segmencie magazynowym ich

wzrost jest najmniejszy. Najlepsze obiekty
typu big box sg obecnie wyceniane na
poziomie 5,50%, a nieruchomosci typu
prime BTS z dtugimi umowami najmu przy
stopach 5,00% - 5,50%.

Wykres 9 / Struktura transakciji inwestycyjnych w Polsce wedtug udziatu
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Wzrost znaczenia internetowych
kanatow sprzedazy

wptynie na dalsze, wysokie
zainteresowanie najemcow
nowoczesnymi powierzchniami
magazynowymi, szczegolnie
firm reprezentujacych m.in.
branze e-commerce oraz

branz towarzyszacych jak firmy
logistyczne.

Wysoki popyt wptynie na
utrzymanie ozywionej aktywnosci
deweloperdw, co w konsekwencji
przetozy sie na dalszy wzrost
zasobow magazynowych

w kolejnych kwartatach.

Przyspieszony pandemia
COVID-19 rozwdj sektora
e-commerce pozwoli utrzymac
dalszy, dynamiczny trend rozwoju
logistyki ostatniej mili oraz
magazynow typu Small Business
Units dedykowanych logistyce
miejskiej.

Rozwdj rynku magazynowego
w coraz wiekszym stopniu
wptywa na zmiane standardow
realizowanej powierzchni.
Zauwazalny staje sie trend
automatyzacji obiektow
magazynowych oraz aspekt
ekologiczny uwzgledniajacy
m.in. zrownowazony rozwoj oraz
przyjazne srodowisko pracy.
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Wykres 10/ PMI w Polsce
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Ekonomia

(1) e

Poczatek 2021 roku przyniost poprawe
warunkow gospodarczych i nastrojow

w sektorze polskiego przemystu.

W styczniu wskaznik PMI dla przemystu
w Polsce wzrdst do 51,9 pkt, sygnalizujac
najbardziej znaczgca poprawe warunkow
w przemysle od lipca 2020 roku, gdy
polska gospodarka nadrabiata straty

po wiosennym zamknieciu. Wtedy PMI
osiggnat wynik 52,8 pkt. Wzrost ilosci
zamowien w przemysle opierat sie na
eksporcie, ktory wzrdst w najszybszym
tempie od trzech lat, a liczba nowych
miejsc pracy w przemysle ponownie sie
zwiekszyta. Ponadto, realizacja programu

szczepien w Europie i spodziewane

w zwigzku z tym ozywienie gospodarcze
w drugiej potowie 2021 roku, przyczynity
sie do zachowania optymizmu
biznesowego wsrod polskich
producentéw. Opublikowane najnowsze
dane PMI dla strefy euro wskazuja na
dobre warunki dla wzrostu polskiego
eksportu i produkcji przemystowej na
poczatku 2021 roku.

O,

Wedtug danych Gtéwnego Urzedu

PRODUKCJA
PRZEMYSLOWA

Statystycznego, produkcja przemystowa
w Polsce w grudniu 2020 roku wzrosta

w tempie przekraczajacym oczekiwania
rynku - 0 11,2% w poréwnaniu z grudniem
roku poprzedniego. Jest to jeden

z najlepszych wynikow odnotowanych

w ostatniej dekadzie. Wynik za IV kwartat
2020 roku rowniez wskazuje na dobrg
kondycje przemystu, poniewaz produkcja
przemystowa wzrosta o 4,7%.

Jako gtéwne zrédto wzrostu produkcji
przemystowej w grudniu podaje

sie zwiekszenie aktywnosci w tych
kategoriach, ktére majg znaczacy udziat
sprzedazy eksportowej w przychodach,
CO 0znacza stopniowe ozywienie

w Swiatowym handlu.
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Sektor hotelowy

W wyniku pandemii COVID-19 oraz
jej negatywnego wptywu na rynek
turystyczny, odnotowano drastyczne
spadki poziomu obtozenia pokoi
w obiektach hotelowych w Polsce.

Niepewna sytuacja na rynku skutkowata
opodznieniami w rozpoczynaniu prac nad
nowymi obiektami hotelowymi,

a takze wstrzymaniem przez inwestorow
kilkunastu trwajacych juz budéw, miedzy
innymi ze wzgledu na utrudnione
finansowanie tego rodzaju projektéw na
rynku nieruchomosci przez instytucje
bankowe.

Ograniczone mozliwosci podrézowania
wynikajgce z naktadanych obostrzen
rzgdowych, a tym samym zdecydowanie
nizsza liczba turystéw bedacych
najczesciej gosémi hotelowymi,
przyczynity sie do zamknigcia niektérych
obiektow na state.

Koniunktura rynkowa

statnie lata cechowaty sie

dynamicznym wzrostem nowej

podazy hoteli i oferty pokoi
hotelowych na polskim rynku. Rosnace
zainteresowanie Polskg jako regionem
atrakcyjnym dla turystow przyciagato
do kraju zagranicznych gosci, ktorzy
zapewniali coraz wyzsze obtozenie
hoteli. W rezultacie, w latach 2018-2019
dostarczono rekordowa liczbe obiektow
hotelowych oddanych do uzytku. Jednak
2020 rok przynidst szereg negatywnych
skutkow pandemii COVID-19, a sektor
hotelowy stat sie jednym z najmocniej
dotknietych efektami lockdownu
i zamrozenia gospodarki.

0Od 14 marca 2020 roku znaczne
oddziatywanie na polski rynek turystyczny
miaty kolejne decyzje administracyjne,
majace na celu powstrzymanie

rozprzestrzeniania sie pandemii COVID-19.

Kluczowe znaczenie miaty tu zamkniecie
granic dla nierezydentéw, drastyczne

zmniejszenie liczby miedzynarodowych
lotéw i potaczen kolejowych, ograniczenie
funkcjonowania hotelowych czesci
gastronomicznych i rozrywkowych,

a ostatecznie czasowy zakaz prowadzenia
dziatalnosci hotelarskiej, z wyjatkiem
zapewnienia noclegéw osobom objetym
kwarantanna, izolacja lub wykonujacym
zawody medyczne. Wznowienie
dziatalnosci hoteli od 4 maja 2020 roku

w warunkach scistego rezimu sanitarnego
przyniosto chwilowg poprawe sytuacji
rynkowej. Jednak w miesigcach
jesiennych obserwowano ponowne ostre
spadki odwiedzalnosci hoteli. W wyniku
ponownego nagtego wzrostu zakazen
COVID-19 ograniczono dziatalnos¢
obszaréw rozrywki scisle powigzanych

z biznesem hotelowym, takich jak baseny,
sitownie, aquaparki. W dalszym ciagu
negatywny wptyw na wyniki operacyjne
hoteli miat znikomy udziat popytu
biznesowego z segmentu tak zwanego
przemystu spotkan (MICE), dla ktérego

szczyt popularnosci przypadat w ubiegtych
latach na miesiagce jesienne. Ponadto,

od 7 listopada 2020 roku ponownie
wprowadzono nakaz zamknigcia hoteli dla
celdw turystycznych, czego efektem byty
podtrzymanie znacznego spowolnienia na
rynku hotelowym oraz ponowne drastyczne
spadki obtozenia pokoi.

W rezultacie, w 2020 roku dynamika
wzrostu sektora hotelowego zdecydowanie
spadta w wyniku oddziatywania szeregu
efektow trwajacej pandemii COVID-19. Na
koniec 2020 roku w Polsce funkcjonowato
2.971 hoteli, co stanowito 0,68% wzrost

w ciggu ostatniego roku, podczas

gdy srednie tempo przyrostu liczby
obiektow w latach 2017-2019 wynosito
3,5% rocznie. Liczba pokoi hotelowych
wzrosta natomiast do 147.836 i byt to
przyrost na poziomie 2,1%, przy srednim
tempie wzrostu w analogicznym okresie
wynoszacym 5% r/r.



KNIGHTFRANK.COM.PL/RESEARCH

Wykres 11/ Podaz hoteli w Polsce w 2020 Wykres 12 / Srednie obtozenie pokoi hotelowych (%)
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Wyrazne spowolnienie na rynku
odzwierciedla takze wskaznik obtozenia
pokoi hotelowych, ktory w 2020 roku,

na podstawie danych GUS do listopada,
wynidst srednio 29,6%, osiggajac

w kwietniu rekordowo niska dla polskiego
rynku hotelowego wartosc - zaledwie
7,2%. Warto zaznaczyc, ze w ostatnich
latach poziom obtozenia pokoi hotelowych
w Polsce byt stabilny i w latach 2016-
2019 ksztattowat sie Srednio na poziomie
52,3%. W 2020 roku w wielu miastach
regionalnych w Polsce mozna byto
zaobserwowac jednocyfrowe wartosci
wskaznika obtozenia pokoi hotelowych.
Na tak niskie poziomy tego indeksu
wptyneta miedzy innymi znacznie
ograniczona liczba turystow korzystajgcych
z noclegoéw hotelowych. Wedtug danych
GUS od stycznia do listopada 2020 roku
wyniosta ona zaledwie 10.765.218 0sob,
podczas gdy w analogicznym okresie
2019 roku z ustug hotelowych w Polsce
skorzystato 21.827.687 gosci. Warto
zaznaczyc, ze srednioroczna liczba

gosci hotelowych w latach 2016-2019
ksztattowata sie na poziomie 21,5 miliona.

W ciggu ostatniego roku nastapita
takze znaczgca zmiana w strukturze
odwiedzajacych hotele, ktérych
zdecydowang wiekszos¢ stanowili

goscie krajowi, co takze byto efektem
ograniczonych mozliwosci podrézowania.
W poprzednich latach goscie z zagranicy
stanowili Srednio okoto 26% wszystkich
korzystajgcych z hoteli, natomiast wedtug
danych GUS od stycznia do listopada
2020 roku wartos¢ ta spadta do 14%,
osiagajac w maju i czerwcu rekordowo
niskie sredniomiesigczne wartosci -
odpowiednio 6% i 8%.

Z uwagi na niesprzyjajaca koniunkture
rynkowa witasciciele niektorych hoteli
zdecydowali sie na ich zamkniecie na
state, co wynikato miedzy innymi

z problemow z ptynnoscia finansowa. Do
grupy zamknietych w 2020 roku obiektow
hotelowych nalezg pigciogwiazdkowe
Sofitel Wroctaw Old Town i Blow Up Hall
w Poznaniu, a takze trzygwiazdkowy hotel
Arbiter w Elblagu, ktory w IIl kwartale 2020
znajdowat sie w stanie upadtosci. Na
koniec 2020 roku w budowie pozostawaty
jednak 42 hotele, majace otworzyc¢ sie
pod sieciowymi markami po zrealizowaniu
plandw inwestorow, wzbogacajac tym
samym oferte rynkowa o ponad 6.500
nowych pokoi. Dla poréwnania, na koniec
2019 roku na etapie budowy znajdowato
sie 46 sieciowych hoteli. Ponadto, z uwagi
na stan epidemii i utrzymujaca sie trudng
sytuacje na rynku, w 2020 roku inwestorzy
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zadecydowali o wstrzymaniu 13 budéw,
w tym takich obiektow jak
czterogwiazdkowe Puro i Qubus

(oba w Katowicach, odpowiednio 246

i 97 pokoi), czterogwiazdkowy, drugi

w Warszawie hotel Puro z 330 pokojami,
a takze trzygwiazdkowy Holiday Inn
Express we Wroctawiu (142 pokoje).

Warto takze zaznaczyc, ze trwajaca
pandemia przyczynita sie do opdznien

w otwarciach nowych hoteli na polskim
rynku. Planowane na marzec 2020 roku
otwarcie hotelu Admirat w Legnicy odbyto
sie w czerwcu, a rozpoczecie dziatalnosci
hotelu Nosalowy Park w Zakopanem
miato miejsce dopiero w lipcu, cho¢
wczesniej przewidywane byto takze

na marzec. Przesuniete z Ill kwartatu
2020 roku na 2021 rok zostaty otwarcia
takich czterogwiazdkowych obiektow jak
kompleks Courtyard & Moxy Szczecin City
z 255 pokojami (otwarcie II-1ll kwartat 2021
roku), czy warszawski hotel Nyx, majacy
zaoferowac 331 pokoi, ktéry ma rozpoczac
dziatalnos¢ w | kwartale 2021 roku. Na
otwarcie dla turystow czeka takze miedzy
innymi trzygwiazdkowy Hampton by Hilton
ze 105 pokojami, zlokalizowany

w Olsztynie.
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Rynek inwestycyjny

ektor hotelowy rynku

nieruchomosci jest (obok

handlowego) najbardziej dotkniety
pandemig COVID-19. W konsekwencji,
w 2020 roku odnotowano ograniczong
liczbe transakcji hotelowych. Jednak,
analogicznie do sektora handlowego, na
rynku hotelowym oczekuje sie wzrostu
stop kapitalizacji 0 100 bps. W rezultacie
mozna sie spodziewac, ze najlepsze
aktywa w Warszawie bedg wyceniane
przez inwestoréw na 6%.

W wyniku trwajacej pandemii COVID-19
na rynku nie obserwowano
zainteresowania transakcjami
hotelowymi. W konsekwencji, Knight
Frank zidentyfikowat jedng transakcje
hotelowa w 2020 roku. W marcu 2020
roku Accorlnvest nabyt 98,6% akcji
Orbis S.A. w drodze wezwania na akcje
Spotki. Transakcja ta byta ostatnim
etapem transformacji Orbisu, po
przejeciu przez Accor za 286 min EUR
dziatalnosci hotelarskiej i franczyzowej,

przeprowadzonej w Il kwartale 2019 roku.
Przejecie Orbisu, wtasciciela i operatora
73 hoteli w 6 krajach Europy Wschodniej,
umozliwito Accorlnvest poszerzenie
swojego portfela nieruchomosci o ponad
900 hoteli i 135.000 pokoi i tym samym
potwierdzito jego pozycje jako wiodacego
witasciciela i operatora hoteli w Europie.
Accorlnvest jest aktualnie zaréwno
witascicielem, jak i operatorem ponad
850 hoteli zlokalizowanych w 26 krajach
Europy, Ameryki tacinskiej i Azji.

TRENDY

1

2

3

+

W 2020 roku nastgpito znaczne
spowolnienie tempa ekspansji
inwestoréw na polskim rynku
hotelowym z uwagi na trudng
sytuacje sektora spowodowang
trwajgcg pandemig COVID-19.
Nalezy oczekiwac, ze w 2021
roku deweloperzy utrzymaja
mniejsza aktywnos¢. Ponadto,
harmonogramy planowanych
projektow moga w dalszym
ciggu ulegac zmianie z uwagi
na panujaca niepewnosc

na rynku. W zwigzku z tym
nalezy spodziewac sie, ze
rozpoczecie prac budowlanych
nad niektorymi hotelami moze
by¢ odsuwane w czasie przez
inwestorow.

Zaobserwowano gwattowne
spadki zaréwno liczby gosci
hotelowych, jak

i wskaznika obtozenia pokoi
hotelowych, bedace przyczyna
stabych wynikow operacyjnych
hoteli w 2020 roku. W wielu
obiektach, zwtaszcza sieciowych,
w celu zachecenia turystow do
skorzystania z ustug hotelowych
obnizone zostaty standardowe
ceny za noclegi. Waznym
elementem dziatalnosci hoteli

i tym samym wyznacznikiem
wysokiej jakosci obstugi gosci
hotelowych stata sie dbatos¢

0 aspekty bezpieczenstwa
sanitarnego.

Oczekuje sie, ze spowolnienie
na rynku hotelowym utrzyma
sie przynajmniej do potowy
2021 roku. Spodziewane sg
jednak wzrosty liczby turystow
oraz poziomu obtozenia
obiektow hotelowych w okresie
wakacyjnym, tak jak miato to
miejsce w 2020 roku. Ponadto,
trwajgcy program szczepien
przeciwko COVID-19 przyczyni
sie do zniwelowania obaw
zwigzanych z podrozowaniem,
co w drugiej potowie 2021 roku
powinno pozytywnie wptynac
na odwiedzalnosc i wyniki
operacyjne hoteli.

Poprawa sytuacji na rynku
hotelowym bedzie w duzej
mierze uzalezniona nie tylko od
wzrostu liczby turystow, takze
zagranicznych, odwiedzajacych
obiekty, ale takze od powrotu
regularnej organizacji imprez

i eventow w ramach sektora MICE
(targi, konferencje, kongresy),
bedacego waznym elementem
dziatalnosci zwtaszcza hoteli
miejskich.
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Wykres 13/ Liczba gosci hotelowych w Polsce 2019 vs 2020 (styczen-listopad)

. Liczba gosci hotelowych (2020) . Liczba gosci hotelowych (2019)
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iemal w kazdym miesiacu 2020

roku zauwazalne byty negatywne

efekty trwajgcej pandemii, a tym
samym skutki restrykcji naktadanych
przez polski i europejskie rzady. Duzy
wptyw na ruch turystyczny miato czasowe
zamkniecie lotnisk i granic wprowadzone
w marcu i kwietniu 2020 roku, co
drastycznie zmniejszyto liczbe
podejmowanych podrdzy zagranicznych.
Efektem dalszych ograniczen
w mozliwosciach podrézowania byt
znaczacy spadek liczby turystow
zagranicznych odwiedzajacych polskie
hotele. Od stycznia do listopada 2020
roku z ustug obiektéw hotelowych
skorzystato nieco ponad 1,7 miliona

gosci zagranicznych, podczas gdy
Srednioroczna liczba turystow z zagranicy
odwiedzajacych hotele w latach 2016-2019
w Polsce wyniosta okoto 5,6 miliona. Warto
dodag, ze liczba turystéw zagranicznych
wizytujgcych polskie hotele od stycznia do
listopada 2020 roku stanowita zaledwie
31% catkowitej liczby zagranicznych gosci
hotelowych z analogicznego okresu 2019
roku.

Od kilku lat w Polsce notowany jest wzrost
liczby odwiedzin cudzoziemcoéw, co jest
dowodem na rosnace zainteresowanie
Polska jako destynacija turystyczna.

Na podstawie danych GUS, w 2016

roku do Polski przyjechato 80,5 miliona
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nierezydentow (w tym 17,5 miliona
turystow), natomiast w 2019 roku byto
to juz 88,5 miliona, z czego 21,2 miliona
turystow. Jednak z uwagi na zatamanie
rynku turystycznego w 2020 roku
spodziewany jest znaczny spadek tych
wartosci i tym samym zahamowanie
tendencji wzrostowe;j.

Ponadto, wedtug danych GUS, w IlI
kwartale 2020 roku o0 36,7% w stosunku
do Il kwartatu 2019 roku spadta liczba
przekroczen granicy Polski. W tym samym
okresie odnotowano takze znaczny spadek
wartosci towardw i ustug zakupionych
przez cudzoziemcow w Polsce (-46,6%

w odniesieniu do Il kwartatu 2019 roku).
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Rynek aktywow alternatywnych

Sektor PRS

Koniunktura rynkowa

ynek PRS jest stosunkowo nowym
sektorem na polskim rynku
nieruchomosci, w zwigzku
z czym zasoby tego typu obiektow sg
w Polsce relatywnie niewielkie, cho¢
w ostatnich latach systematycznie rosna.
Bedac na poczatkowym etapie rozwoju,
segment mieszkan budowanych na
wynajem w Polsce powoli wypracowuje
swoja definicje, ale punktem wyjscia stata
sie terminologia wyksztatcona w Wielkiej
Brytanii, w szczegdlnosci formuta BTR
(Build-to-Rent).

Prywatny sektor nieruchomosci na
wynajem w Polsce skoncentrowany

jest przede wszystkim w najwiekszych
osrodkach miejskich, w ktérych na koniec
2020 roku 15 podmiotdw operowato

lub zabezpieczyto grunty pod budowe
takich obiektow. Najwieksi gracze obecni
lub wchodzacy na polski rynek to: TAG
Immobilien, Resi4Rent, Heimstaden,
Golub GetHouse, Catella, Aurec Capital,
Fundusz Mieszkan na Wynajem oraz
Zeitgeist Asset Management. Aktualnie
istnieje w Polsce niemal 30 inwestycji
mieszkaniowych, oferujacych tacznie
ponad 4.500 mieszkan na wynajem,
ktorych wiascicielami sg podmioty
instytucjonalne. Niemal potowa z nich
(ponad 2.100) znajduje sie w Warszawie,
ale miasta regionalne réwniez przyciagaja
uwage inwestorow.

Ponadto, w budowie jest juz okoto 3.700
mieszkan, z ktérych wiekszos¢ ma termin
oddania w 20211 2022 roku. Ponad 50%
z nich zlokalizowane jest w Warszawie,

a sposrod miast regionalnych liderem jest

Wroctaw, gdzie realizowane jest niemal
600 lokali. Co wazne, inwestorzy informuja
o kolejnych dziatkach zabezpieczanych
pod inwestycje mieszkaniowe, na ktérych

do konca 2025 roku planuja oddac do
uzytku okoto 15.000 nowych mieszkan
przeznaczonych na wynajem.

PRS (private rented sector):

. w Polsce oparty o definicje brytyjskiej formuty BTR (Build-to-Rent)

. inwestycje mieszkaniowe projektowane i budowane z przeznaczeniem

na wynajem

. oferujg najemcom mieszkanie w formie abonamentowej jako ustuge

. mieszkania w projekcie posiadaja jednego wiasciciela i sg zarzadzane

W jego imieniu przez specjalistyczne podmioty

. czesto oferujg ustugi dodatkowe, udogodnienia i czesci wspolne

dla mieszkancow (np. sitownie, pralnie, rowerownie, catodobowy

monitoring i recepcje)

Rynek inwestycyjny

ainteresowanie aktywami

z sektora najmu instytucjonalnego

w Polsce rosnie od kilku lat,
jednak to ostatnie kwartaty przyniosty
zdynamizowanie aktywnosci, co czesciowo
wynikato z negatywnego wptywu pandemii
COVID-19 na sektory rynku komercyjnego
(zwtaszcza handlowy i hotelowy). Na rynku
pojawili sie nowi gracze, m.in. Heimstaden,
europejski operator nieruchomosci na
wynajem, ktory rozpoczat dziatalnosc¢
w Polsce od nabycia dwdch projektow
w Warszawie (tacznie 640 mieszkan).
Podmioty obecne juz wczesniej na polskim
rynku w 2020 roku zabezpieczaty kolejne
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grunty pod inwestycje z sektora PRS.
Warto dodac, ze w Polsce w latach 2019-
2020 zainwestowano 230 min EUR

w sektor mieszkaniowy, podczas gdy

w Europie w samym 2020 roku byto to
62,9 mld EUR. Jednak coraz wieksza liczba
zagranicznych inwestorow zainteresowana
budowa mieszkan w Polsce w formule PRS
potwierdza duza dynamike rozwoju

tego sektora w ostatnim czasie,

a atrakcyjne stopy zwrotu przyciagaja
graczy z doswiadczeniem na rynkach
Europy Zachodniej, gdzie rynek
instytucjonalnego najmu mieszkan jest
zdecydowanie bardziej rozwiniety.
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POTENCJAL POLSKI DLA ROZWOJU SEKTORA PRS

Potencjatu rozwoju dla sektora PRS

w Polsce mozna poszukiwa¢ miedzy
innymi w zmieniajacej sie strukturze
wiasnosciowej na rynku mieszkaniowym.
W 2019 roku, 30,2% populacji Unii
Europejskiej wynajmowato mieszkania,
podczas gdy pozostate 69,8% byto
wiascicielami zamieszkiwanych lokali.

W Polsce proporcje te sg jeszcze mocniej
zarysowane - jedynie 15,8% populaciji jest
najemcami, podczas gdy 84,2%

- wiascicielami mieszkar i domow.
Jednoczesnie jednak nalezy podkreslic,
ze trend wiasnosci stabnie. Jak

pokazujg dane Eurostatu, od 2010 roku

w UE obserwowany jest wzrost liczby
wynajmujgcych mieszkanie, co moze
wskazywac na systematycznie rosnaca
otwartos¢ spoteczenstwa na najem.

Pomimo duzego udziatu mieszkan
wiasnosciowych w Polsce, rynek od lat
doswiadcza problemu deficytu mieszkan.
W 2015 roku niedobdr szacowano na
okoto 1,5 min lokali. Co wigcej, problemem
polskiego mieszkalnictwa jest takze jakosc¢
mieszkan. Liczba izb per capita

w Polsce to zaledwie 1,1i jest to najnizsza
wartos¢ wsrdd krajow europejskich.
Ponadto, okoto 37% populacji Polski zyje
w przeludnionych domostwach

(w UE27 - srednio 17%). Wyzszy wskaznik
niz w Polsce odnotowano tylko w czterech
krajach: Rumunii, kotwie, Butgarii

i Chorwaciji.

Pozytywny wptyw na rozwaj rynku PRS

w Polsce mogag mie¢ zmiany
demograficzne, zwtaszcza obecnosc

na rynku przedstawicieli generacji Y

i Z, ale takze transformacja stylu zycia
obejmujaca wszystkie pokolenia. Od kilku
lat notuje sie¢ wzmozone zainteresowanie
m.in. ekonomig wspotdzielenia,
modelami subskrypcyjnymi, zwigkszong
elastycznosc¢ i mobilnos¢ ludnosci, a takze
niechec¢ do zaciggania dtugoterminowych
zobowigzan, zwtaszcza finansowych.
Ponadto w Polsce systematycznie

rosnie liczba studentéw zagranicznych
studiujacych na polskich uczelniach
wyzszych, ktérzy z uwagi na
niedostateczna liczbe miejsc

w akademikach podejmujg decyzje
0 najmie mieszkan.

Co wiecej, wzrasta poziom wyksztatcenia
Polakéw, co przektada sie na lepsze
wynagrodzenia. W konsekwencji, co
potwierdzajg dane GUS, rosnie poziom
dochodu rozporzadzalnego, co pozwala
na zaspokojenie podstawowych potrzeb
i skierowanie uwagi konsumentéw na
wzrost jakosci zycia. Daje to mozliwosci
poprawy warunkow mieszkaniowych,

np. zmiany lokalu na wiekszy badz lepiej
zlokalizowany. Realizacja tych planow

jest mozliwa poprzez zakup mieszkania
lub jego najem. Jak pokazujag dane
NBP, relacja wysokosci przecietnego
jednomiesiecznego czynszu za najem
do raty kredytu hipotecznego wskazuje,
ze aktualnie sg to kwoty obciazajace
budzet gospodarstwa domowego

na poréwnywalnym poziomie.

W rezultacie, decyzja o zakupie

lub najmie coraz czesciej nie jest
podejmowana na podstawie wytacznie
czynnikéw ekonomicznych, lecz
zgodnie z indywidualnymi preferencjami
konsumentow.

Wykres 14/ Struktura wtasnosciowa rynku mieszkaniowego
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Rynek aktywow alternatywnych

Sektor

data centers

Koniunktura rynkowa

d czasu upowszechnienia sie
internetu na swiecie obserwuje
sie rosnacy wolumen danych
produkowanych zaréwno przez instytucje,
jak i prywatnych uzytkownikow.
W ostatnich latach do tej systematycznej
digitalizacji proceséw analogowych
dotgczyt tzw. internet rzeczy. W realiach
gospodarki opartej na wiedzy i szybkiej
wymianie informacji na znaczeniu zyskuja
branze zwigzane z gromadzeniem
i przetwarzaniem informacji, w tym m.in.
sektor data centers.

Obserwacje ostatnich lat wskazuja nie
tylko na dynamiczny wzrost wartosci
tego rynku, ale rowniez szybki przyrost
powierzchni infrastruktury zajmowanej
przez centra danych. Dodatkowo,
pandemia COVID-19 przyspieszyta
cyfryzacje, bo w bardzo krotkim czasie
handel, praca i edukacja przeniosty

sie do sieci. Jednoczesnie, za sprawg
pandemii COVID-19 niepewnos¢ na rynku
rosnie, co sktania firmy do poszukiwania
0szczednosci i podejmowania decyzji

o outsourcingu ustug IT. W konsekwencji
zmian, ktére obserwujemy teraz na
rynku, popyt na ustugi centréow danych

i transmisje danych rosnie w bardzo
szybkim tempie.

Wprowadzenie przez Unie Europejska

w 2018 roku rozwigzan dotyczacych
ochrony danych (RODO) narzuca firmom
koniecznos$¢ nadzoru nad wtasnymi
centrami danych, co stato sie jednym

z kluczowych czynnikéw determinujacych
rozwoj tego sektora w Polsce.

Dzieki bliskosci geograficznej rynkow
Europy Zachodniej przy nizszych kosztach
utrzymania infrastruktury i cztonkostwie

w Unii Europejskiej perspektywy dla
rozwoju tego sektora w Polsce sa
pozytywne. W szczegolnosci sprzyja
temu uchwalenie przez UE w 2019 roku
prawa utatwiajacego wolny przeptyw
danych nieosobowych pomiedzy krajami
cztonkowskimi.

Na koniec 2020 roku w Polsce istniato
niemal 120 centrow danych o tacznej
powierzchni netto (tj. przeznaczonej na
serwery) okoto 100.000 m?. Istotng cecha

polskiego rynku pozostaje rozdrobnienie
sektora zaréwno pod wzgledem

liczby operatordw, jak i powierzchni
poszczegdlnych centréow danych.
Zdecydowana wiekszos¢ z tych obiektow
ma powierzchnie nieprzekraczajaca
200-500 m? netto.

Najwiekszym rynkiem w Polsce pozostaje
Warszawa, gdzie zlokalizowane jest
okoto 40 centrow danych. Stolica Polski
cieszy sie duzym zainteresowaniem ze
strony tzw. hiperskaleréw (globalnych
dostawcow ustug w chmurze, np. Google,
Microsoft) czy dostawcow ustug kolokacji

Centrum danych (ang. data center jest budynkiem lub jego
czescia, ktora sktada sie z serwerowni oraz obszaréw wspierajacych jego

funkcjonalnosc¢. Centra danych wyposazone sg w mechanizmy

i procedury zwiekszajace bezpieczenstwo i ciagtos¢ dziatania serwerdw,

taka jak: redundancja serwerow, elementow sieciowych i dyskow, systemy

wentylacji i chtodzenia, zabezpieczenia przeciwpozarowe i kontrole wstepu.

Lokalizacje centrum danych determinuje:

° infrastruktura instalacji elektrycznej

° koszt energii

° dostep do przynajmniej dwaoch zrodet Internetu, najlepiej

Swiattowodowego; kazde z oddzielng infrastruktura

° dostep do internetowej sieci szkieletowej i blisko$¢ punktow wymiany

ruchu internetowego

° dostep do instalacji zapasowego systemu zasilania i zasilania UPS

(uninterruptible power supply)
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(wynajmu serwerowni wielu wtascicielom
serwerow), zwtaszcza tych, ktorzy za cel
stawiajg sobie obstuge Europy Srodkowo-
Wschodniej. Jako najwieksze miasto

w Polsce i jedno z najwiekszych w regionie,
Warszawa przyciagneta w ostatnich
kwartatach inwestycje globalnych firm.

W Il potowie 2020 roku Google we
wspotpracy z Chmura Krajowa uruchomit
warszawski region Google Cloud
(inwestycja szacowana na ok.

2 mld USD), a na kolejne lata swoje

KNIGHTFRANK.COM.PL/RESEARCH

Microsoft - na 2022 rok planuje
czesciowe uruchomienie regionu
Microsoft Azure (infrastruktura,
szkolenia i ustugi w chmurze

dla przedsiebiorstw i sektora
publicznego) - inwestycja szacowana
na ok. 1 mld USD,

Vantage Data Centers - w rejonie
Mtocin planuje uruchomienie dwoéch
centréw danych (jedno z nich

-w 2021 roku).

Oprocz powyzszych graczy, aktywni

na rynku warszawskim pozostaja m.in.
Atman (wtasciciel ok. 20.000 m?
nowoczesnych centréow danych

w Warszawie, dzieki czemu uznawany

jest za najwigkszego operatora centrow
danych w Polsce i Europie Srodkowo-
Wschodniej), Orange (realizuje nowe

data center o powierzchni 1.600 m?) oraz
Equinix. Poza Warszawa aktywny jest m.in.
Beyond.pl, ktoéry rozbudowuje swoj kampus
w Poznaniu.

inwestycje zapowiedzieli m.in.:

POTENCJAL POLSKI DLA ROZWOJU SEKTORA CENTROW DANYCH

. korzystne potozenie geograficzne i cztonkostwo w Unii Europejskiej

. dobrze rozwinieta infrastruktura drogowa oraz dostep do komunikacji miejskiej

. relatywnie niskie koszty energii elektrycznej (o okoto 15% nizsze niz srednia dla UE i ok. 40% nizsze niz w najdrozszych w UE
Niemczech

. wysoka liczba wykwalifikowanych specjalistow IT - na kierunkach informatycznych w Polsce rocznie ksztatci sie niemal 80.000
studentdw, a okoto 14.000 absolwentow co roku zasila rynek pracy

. wzglednie stabilna struktura branzowa popytu, wzrost roli MSP jako klientéw centréw danych

. rosngca sktonnos¢ firm do outsourcingu IT - wedtug badania przeprowadzonego na poczatku 2020 roku przez Deloitte i ICAN Institute
przy wsparciu Google Cloud, z rozwiazan wykorzystujgcych chmure obliczeniowa korzystato 31% polskich firm a kolejne 22% zamierzato
ja wdrozy¢ w ciagu kolejnych trzech lat

. rosnacy popyt zewnetrzny - zainteresowanie zagranicznych klientow Warszawg jako lokalnym hubem telekomunikacyjnym ze wzgledu
na koniecznos¢ minimalizowania opdznien w przesytaniu danych, ktorej realizacja jest mozliwa poprzez skrécenie odlegtosci pomiedzy
uzytkownikiem a serwerem i budowanie lokalnych centréw danych.

1 Dynamiczny wzrost ilosci gromadzonych 4 W Polsce oczekiwany jest systematyczny wzrost
i przesytanych danych wynikajacy m.in. z cyfryzaciji liczby centréow danych oraz ich mocy obliczeniowej;
przedsiebiorstw, rozwoju telekomunikacji i budowy ~—  przewiduje sie takze dalszg konsolidacje sektora data
sieci nowej generacji (5G), systematycznie rosnacej centers i wzrost znaczenia kilku kluczowych graczy.
liczby urzadzen mobilnych czy rozwoju rynku ustug
finansowych, na ktérym coraz wigksza role odgrywa
handel elektroniczny oraz koniecznosc obstuzenia

ogromnej liczby transakcji w jednostce czasu.

TRENDY

2 Upowszechnienie outsourcingu ustug IT 5 Warszawa pozostanie lokalizacja ,pierwszego wyboru”
— coraz wieksza chec firm do umieszczania w Polsce, jednak w perspektywie kilku lat mozliwy jest
—— swojego sprzetu przetwarzania danych — dynamiczny rozwoj centrow danych w lokalizacjach
u wyspecijalizowanych dostawcéw ustug centrow poza Warszawa ze wzgledu m.in. na nizsze koszty
danych, zamiast budowania wtasnych obiektow utrzymania infrastruktury IT.

serwerowych.

3 Chmura obliczeniowa — przenoszenie czesci 6 Rosngca podaz ,zielonych” centrow danych (zasilanych

przetwarzania danych do firm oferujacych chmure
obliczeniowa, ktore takze beda dziataty w oparciu
o infrastrukture oferowana przez

wyspecjalizowanych dostawcow centrow danych.

23

z odnawialnych zrédet energii) z uwagi na wymogi
prawne dotyczace emisji CO, oraz ze wzglgdu na ich
wysoka efektywnosc energetyczng i nizsze koszty
utrzymania infrastruktury.
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Jako jeden z najwiekszych i najbardziej doswiadczonych zespotdw 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, przedsiebiorstwa oraz inwestorzy indywidualni, oferujemy:

L 2 doradztwo strategiczne,

¢ niezalezne prognozy i analizy dostosowane do specyficznych wymogow klientow,

L3 prezentacje na indywidualne zapotrzebowanie/zamowienie.

Prowadzimy kwartalnie aktualizowane bazy danych, obejmujgce wszystkie sektory rynku nieruchomosci komercyjnych (biurowy,
handlowy, magazynowy, hotelowy) w gtdwnych miastach i regionach Polski (Warszawa, Krakdw, £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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Broszura zostata wydrukowana na papierze Cocoon Eco, ktéry jest produkowany w 100%
z makulatury w technologii przyjaznej dla srodowiska naturalnego.



