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Polski rynek inwestycyjny zakonczyt rok 2022
z tgcznym wolumenem transakcji inwestycyjnych na
poziomie 5,78 mld EUR. Wynik ten jest poréwnywalny
z rezultatem odnotowanym w poprzednim roku, pomimo
stabszych nastrojow na rynku inwestycyjnym w ostatnich
kwartatach. Pierwsza potowa minionego roku przyniosta
niepewnos¢ na rynku ze wzgledu na wybuch wojny
w Ukrainie, z kolei w drugim poétroczu inwestorzy byli
coraz bardziej powsciagliwi i obserwowali rynek ze
wzgledu na zmiany w globalnej gospodarce oraz
podwyzki stop procentowych przez banki centralne
kolejnych krajéw. Nalezy oczekiwa¢, Zze podobna
tendencja poczatkowo utrzyma sie rowniez w | potowie
2023 roku, prawdopodobnie do czasu ustabilizowania
sie stop procentowych w strefie EURO. Przy aktualnych
wzrostach stop procentowych réznica w rentownosci
miedzy nieruchomosciami komercyjnymi a tradycyjnymi,
bezpiecznymi inwestycjami finansowymi jest najnizsza
od lat. Tymczasowo zahamowato to naptyw kapitatu typu
core na polski rynek nieruchomosci, zwtaszcza z Niemiec,
poniewaz roznica miedzy rentownoscig nieruchomosci
a 10-letnimi obligacjami niemieckiego rzadu znaczgco
zawezita sie. W rezultacie, aktywni sg przede wszystkim
inwestorzy prywatni i oportunistyczni, z kolei kapitat
instytucjonalny czeka w obawie przed podejmowaniem

decyzji w okresie spadajgcych cen. S e kt 0 r P R S
Zespot Research & Capital Markets
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Sektor biurowy

W 2022 roku deweloperzy zaréwno
w Warszawie, jak i w miastach
regionalnych ograniczyli swojg

aktywnos¢ wstrzymujgc rozpoczynanie

nowych inwestycji. Byto to
spowodowane nie tylko duzg iloscig
wolnej powierzchni oferowanej na

wynajem, ale przede wszystkim

utrzymujgcymi sie wysokimi kosztami
budowy i finansowania nowych

projektow.

atkowite istniejace zasoby
( biurowe w Polsce na koniec
2022 roku wyniosty okoto
12,7 min m? i po raz pierwszy ponad
potowa powierzchni byta zlokalizowana
w oSmiu najwiekszych miastach
regionalnych (z wiodacym Krakowem
i Wroctawiem), zas 49% w samej
Warszawie, pozostajacej najwiekszym
rynkiem biurowym w Polsce.
W 2022 roku w catej Polsce oddano do
uzytku ponad 642.000 m? powierzchni
biurowej. Byt to wynik wyzszy 0 17%
w poréwnaniu z 2021 rokiem, jednak wcigz
znacznie nizszy niz w latach 2016-2020,
kiedy to na rynek trafiato rekordowo duzo
powierzchni biurowej. Co wigcej 37%
nowo oddanej powierzchni ukonczono
w Warszawie.

Nalezy réwniez zauwazyc, ze w stolicy
realizowane jest aktualnie jedynie
185.000 m? Wynik ten jest duzo nizszy niz
w 2021 roku i latach przedpandemicznych,
kiedy to podaz w budowie utrzymywata sie
na poziomie miedzy 700.000 m?

a 800.000 m?. Miastami regionalnymi,

w ktorych obserwuje sie aktualnie
najwigkszg aktywnosc¢ deweloperéw sa
Wroctaw, gdzie buduje sie ponad

154.000 m? powierzchni biurowej, oraz

Zauwazalne byto znaczne zwiekszenie
sie¢ aktywnosci najemcoéw w niemal
wszystkich gtéwnych miastach, co
moze wskazywac na powrét popytu

na powierzchnie biurowe do poziomu
sprzed pandemii.

Krakéw, gdzie na etapie realizacji znajduje
sie ponad 107.000 m?. tacznie w oSmiu
najwiekszych miastach regionalnych
budowane jest okoto 567.000 m?,

co jest 0 blisko 40% nizszym wynikiem
niz w 2021 roku. Nalezy zaznaczyc,

ze tak niska sktonnosc¢ inwestoréw do
rozpoczynania nowych inwestycji wynika
przede wszystkim ze zdecydowanie
wyzszych kosztow finansowania projektow
biurowych oraz utrzymujacych sie
wysokich kosztéw budowy.

Aktywnosc¢ najemcow w sektorze
biurowym po dwach stabszych latach

w okresie pandemii znacznie wzrosta

i ozywita sig, a popyt w 2022 roku

zblizyt sie do wynikow sprzed 2019

roku. Od stycznia do grudnia 2022 roku
wolumen transakcji najmu w gtownych
aglomeracjach osiagnat ponad

1,48 min m? i w efekcie byt wyzszy

o prawie 20% w poréwnaniu

z 2021 rokiem. Niecate 60% popytu
zarejestrowane byto w Warszawie

(ponad 860.000 m?, wzrost w poréwnaniu
z 2021 rokiem o ponad 30%), a pozostata
czes¢ - w miastach regionalnych, wsrod
ktorych prym wiodty Krakéw (ponad
198.000 m? najmu), Wroctaw (ponad
137.000 m?) i Trojmiasto (101.000 m?).

Mimo wciagz duzej dostepnosci
powierzchni biurowej, czynsze
wywotawcze na wielu rynkach biurowych
wzrosty w 2022 roku.

Wspdlng cecha wszystkich analizowanych
aglomeracji jest dominacja nowych umow
w wolumenie transakcji najmu (wyjatkiem
byt Szczecin gdzie 56% stanowity
renegocjacje). W Warszawie wyniosty one
okoto 52%, a w pozostatych miastach

ich udziat wahat sie od 49% we Wroctawiu
do nawet 74% w todzi i Poznaniu

(w Lublinie zas wynosit 93%). Nalezy
rowniez odnotowac wcigz duzy udziat
renegocjacji w strukturze umow najmu.

W Warszawie wynosit on 39%, zas

w pozostatych miastach udziat osiggat

od 16% (Katowice) do 44% (Wroctaw).

Niski udziat umow przednajmu

w wolumenie transakcji (Srednio na
poziomie 10% zaréwno w miastach
regionalnych jak i w Warszawie) sprawit,
ze budynki oddawane do uzytku

w minionych kwartatach wynajete byty

w relatywnie niewielkim stopniu. Nie

bez znaczenia byt réwniez niski udziat
ekspansji w strukturze umoéw najmu.

Te czynniki miaty bezposredni wptyw

na poziom pustostanow, ktérego
systematyczny wzrost obserwowany jest
na rynkach biurowych w Polsce od 2019
roku. Na koniec grudnia 2022 roku Sredni
wskaznik pustostanow dla dziewieciu
najwigkszych centréw biznesowych

Wykres 1
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Nowa podaz na gtéwnych rynkach biurowych w Polsce (m?)
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w Polsce szacowany byt na 13,5%

(1,71 min m? powierzchni dostepnej od
zaraz), co oznacza wzrost 0 0,1 pp. w skali
roku. W ciagu 12 miesiecy ilos¢ dostepnej
od zaraz powierzchni biurowej spadta

w Warszawie, Wroctawiu i Poznaniu, zas
w pozostatych gtéwnych miastach nastapit
jej wzrost. We wszystkich lokalizacjach
(poza Szczecinem) wspotczynnik
pustostanow na koniec grudnia 2022 roku
przekraczat 10%. Najwyzszy wspotczynnik
pustostanow w Polsce odnotowano

w todzi - 21%, a najnizszy niezmiennie

w Szczecinie (5,8%). W Warszawie
wskaznik pustostanow w ciggu roku
obnizyt sie 01 pp. na co wptyw miata niska
nowa podaz, a takze relatywnie wysoki
popyt na powierzchnie biurowe.

Zarowno w Warszawie jak i w miastach
regionalnych zauwazalny jest wzrost
stawek czynszu. Czynsze wyjsciowe

w Centralnym Obszarze Biznesu

w Warszawie na koniec grudnia 2022
roku ksztattowaty sie w przedziale
20-26 EUR/m?/miesigc. W pozostatych
lokalizacjach centralnych stawki
znajdowaty sie w przedziale od

15 do 23 EUR/m?/miesigc. Czynsze
wywotawcze poza centrum stolicy

wynosza od 10 do 16 EUR/m?/miesiac.
W miastach regionalnych miesieczne
stawki wywotawcze wahaty sie od

8 do 16 EUR/m?. Wciaz zauwazalny jest

200000 300000 400000 500000 600000 700000

800 000 900000 1000 000

wzrost stawek optat eksploatacyjnych
Z uwagi na postepujgcy wzrost cen ustug

oraz mediow.

Dostepna powierzchnia (m?) i wskaznik

Wykres 2

pustostanow (IV kw. 2022)
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ok 2022, podobnie jak
P rok poprzedni, to na rynku
kapitatowym w gtéwnej mierze

inwestycje w biura i magazyny,

te dwie grupy aktywow przyciggnety ponad
70% kapitatu zainwestowanego

w Polsce. Pierwsze miejsce pod wzgledem
wolumenu inwestycyjnego w 2022 roku
zajat sektor biurowy, a zainwestowany
kapitat powyzej 2,12 mid EUR byt o ponad
25% wyzszy niz przed rokiem.

To potwierdzenie, ze inwestorzy ponownie
pozytywnie oceniajg perspektywy dla
sektora biurowego. Zainwestowany kapitat
w aktywa biurowe roztozyt sie w rownych
proporcjach miedzy Warszawa a rynkami
regionalnymi. Najwieksza transakcja

na rynkach regionalnych byto nabycie
przez Lone Star Funds trzech biurowcow
dewelopera Cavatina w Krakowie i we
Wroctawiu.

Stopy kapitalizacji w sektorze biurowym
na przestrzeni 12 miesiecy notowaty
duze zmiany, tj. zaczynajac od poziomu
ponizej 4,5% notowanego przy dwoch
transakcjach aktywami biurowymi typu
prime negocjowanymi w | potowie
2022 roku, po zdecydowany wzrost

oczekiwanych stép w drugim poétroczu.

Ze wzgledu na zaostrzanie polityki
monetarnej przez banki centralne,
inwestorzy w ostatnich miesigcach
zmieniajg swoje oczekiwania, a transakcje
w toku negocjowane sa juz przy wyzszych
stopach kapitalizacji. Najlepsze aktywa
biurowe w Warszawie wyceniane sg

aktualnie przy stopach kapitalizaciji
5,25-5,560%, z kolei w miastach
regionalnych jest to poziom zblizony
do 6,25-6,50% za najlepsze aktywa.
Odzwierciedlenie tej zmiany nastrojow
prawdopodobnie bedzie juz widoczne
przy transakcjach podpisanych

w kolejnych miesigcach.

Wolumen transakcji inwestycyjnych

Wykres 3

w sektorze biurowym i stopy kapitalizacji

za najlepsze aktywa

A Wolumen transakcji inwestycyjnych (mid EUR) Stopy kapitalizacji (%)
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Na polskim rynku biurowym obserwowana jest wysoka
kwartatach popyt na powierzchnie biurowe wzrosnie do poziomu
sprzed pandemii.

>_ aktywnosc¢ najemcow i oczekuje sig, ze w najblizszych
a
=
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Inwestorzy ograniczaja liczbe nowo rozpoczynanych inwestycji
ze wzgledu na wysokie koszty budowy i finansowania.

W zwigzku z tym roczna podaz nowych biur bedzie sie znaczaco
zmniejszac w najblizszych latach. Jednakze, ze wzgledu na
projekty, ktore maja zostac dostarczone na rynek w ciggu kilku
najblizszych kwartatow, na niektorych rynkach regionalnych
mozliwy jest dalszy wzrost wspotczynnika pustostanow.

Z drugiej strony w Warszawie przewidywane jest obnizanie

sie wskaznika pustostanow, jesli popyt na biura w kolejnych
kwartatach pozostanie na wysokim poziomie.

Wysokie koszty budowy oraz rosngce koszty kredytow
budowlanych hamuja otwartosc¢ inwestoréw na negocjacije,
szczegolnie w nowych budynkach. We wszystkich projektach
mozna spodziewac sie dalszego wzrostu stawek optat
eksploatacyjnych, ze wzgledu na postepujacy wzrost cen ustug
i mediow.

4

W zwigzku ze zmieniajgcymi sie regulacjami i dgzeniem
kolejnych organizacji do neutralnosci klimatycznej, ESG staje sie
trendem coraz silniej oddziatujgcym na rynek biurowy. Te zmiany
beda wywieraty wptyw na deweloperéw i stosowane przez nich
rozwigzania, ale rowniez wtascicieli starszych budynkow, co
przetozy sie na coraz liczniejsze modernizacije biurowcow, aby
umozliwi¢ optymalizacje kosztow zarowno najemcy jak

i wynajmujacego.

KNIGHTFRANK.COM.PL/RESEARCH

Dynamika wzrostu PKB (r-d-r)

Wykres 4
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Zgodnie ze wstepnym szacunkiem opublikowanym przez GUS,

w 2022 roku PKB wzrdst realnie 0 4,9% r/r, wobec wzrostu o 6,8%

w analogicznym okresie 2021. Pomimo wzrostu PKB w ujeciu rocznym,
obserwuje sie wyhamowanie gospodarcze Polski, spowodowane
niestabilng sytuacja geopolityczng oraz utrzymujaca sie od dtuzszego
czasu wysoka inflacja. W IV kw. 2022 odnotowany zostat spadek
realnego PKB w poréwnaniu z poprzednim kwartatem o 2,4%.

Komisja Europejska wskazuje, ze na poczatku 2023 roku wzrost PKB
rowniez moze osiggng¢ wartos¢ ujemna. Utrzymanie sie tendenciji
spadkowej w kolejnym kwartale bedzie swiadczyto o pojawieniu sie
recesji technicznej. Gtdwnym hamulcem wzrostu gospodarczego PKB
bedzie odwrdcenie cyklu zapasoéw. Aktualnie prognozuje sie, ze realny
wzrost gospodarczy w Polsce osiggnie 0,7% w 2023 roku, i wzrosnie
w roku kolejnym do poziomu 2,6%. Na scenariusz ten w duzej mierze
przektada sie wzrost niepewnosci gospodarczej, zaostrzenie warunkow
finansowania, a takze koniecznos¢ dostosowania sie gospodarki do
wyzszych cen surowcow.

2020

A

* x
o o
9 &
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Y N

2021 2022

@ Bezrobocie

W grudniu 2022 roku stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta
5,2%. W poréwnaniu z grudniem ubiegtego roku zostat odnotowany
spadek o 0,6 pp. Dane te pokazuja, ze rynek pracy wydaje sie odporny
na sytuacje zwigzang z wybuchem wojny w Ukrainie. Pomimo licznego
naptywu osob z Ukrainy, ktére poszukujg pracy, rynek pracy pozostaje
w dobrej kondycji. Z kolei na poczatku 2023 roku stopa bezrobocia
rejestrowanego w Polsce wyniosta 5,5%.

(3) wnaci

Wedtug szacunkow Gtéwnego Urzedu Statystycznego wzrost cen
towarow i ustug w 2022 roku w stosunku do roku poprzedniego wyniost
14,4%. Jest to najwyzszy wynik odnotowany od ponad dwoch dekad.
Na wzrosty cen ustug i towardw w szczegdlnosci wptywaja rosnace
ceny energii i problemy z fanicuchami dostaw. Ze wzgledu na rosnace
Swiatowe ceny energii i zywnosci, wysoka dynamika wzrostu cen
utrzymuje sie powyzej gérnej granicy odchylenia od celu inflacyjnego
od kwietnia 2021 roku i stanowi problem nie tylko w Polsce, ale w catej
Europie. Wedtug prognozy Komisji Europejskiej, inflacja w Polsce

w 2023 roku wyniesie 11,7%.
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Pustostany w 8 najwiekszych aglomeracjach
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Rok 2022 na rynku handlowym

W minionym roku obserwowano Pogarszajgce sie nastroje konsumentéw

w Polsce uptynat pod znakiem kontynuacje zainteresowania za sprawa rosnacej inflacji i niepewnej

rozbudowy oferty handlowej gtéwnie inwestoréw budowg obiektow sytuacji gospodarczej kraju wptynety 4% U v
w najmniejszych miastach handlowych o matej skali pomimo okresu przedswigtecznego 3% @ 3,8%
(o populacji nie przekraczajacej (5.000-10.000 m?), tj. parkow na spadek odwiedzalnosci centrow 2% S~
100.000 mieszkancow). To tam handlowych oraz projektéw typu handlowych w ostatnim kwartale 1%
oddano do uzytku ok. 60% catkowitej strip mall. Wsréd nowych obiektow 2022 roku (-6,6% w grudniu 2022 < . 3 o i o )
Slask Krakéw todz Poznan Tréjmiasto Szczecin Warszawa Wroctaw

nowej podazy w kraju, dzigki czemu
zasoby najmniejszych miast sg juz

poréwnywalne z podazg powierzchni
handlowej miast sredniej wielkosci
(100.000-400.000 mieszkancow).

Dodatkowo, ponad 60% powierzchni

w budowie w Polsce réwniez powiekszy
oferte matych miast.

v 2022 roku w Polsce

dostarczono ponad 300.000 m?

nowej powierzchni handlowej,
co jest wynikiem najwyzszym od 2018,
kiedy ukoriczono 365.000 m?. Okoto 25%
wolumenu nowej podazy w minionym
roku stanowity rozbudowy istniejacych

projektow handlowych. Najwyzszg aktywnoscé

deweloperdw w minionym roku odnotowano
w matych miastach, tj. ponizej 100.000
mieszkancow. Zrealizowano tam ponad
60% nowej podazy, przy czym

w zdecydowanej wiekszosci byty to niewielkie

projekty badz ich rozbudowy (ponizej
10.000 m?). Zaledwie 28% nowej podazy
w Polsce zrealizowano w najwiekszych
aglomeracjach, w tym dwa parki handlowe
w Krakowie, odpowiadajace za potowe
powierzchni dostarczonej na rynek w tych
lokalizacjach, tj.: ATUT Ruczaj oraz ATUT
Galicyjska. Powierzchnia pozostatych
projektow oddanych do uzytkowania nie
przekraczata 10.000 m?2.

Dzieki dostarczeniu w minionym roku
300.000 m? nowej powierzchni handlowej,
catkowite zasoby w Polsce byty szacowane
na 12,6 min m2. Nieco ponad potowa
zlokalizowana jest w o$miu najwiekszych

ukonczonych w 2022 roku w Polsce,
tej wielkosci inwestycje stanowity
ponad 70% realizowanych projektow,
podczas gdy wsréd obiektéw w budowie
stanowity potowe.

aglomeracjach. Wysoka aktywnos¢ na
matych rynkach spowodowata, ze podaz
powierzchni handlowej w tych miastach
zrownata sie z zasobami zlokalizowanymi
w miastach sredniej wielkosci - po 24%
udziatu w rynku, a w kolejnych kwartatach
wraz z oddawaniem nowych obiektow,
mate miasta wyprzedza srednie pod
wzgledem zasobdw. Na koniec

IV kw. 2022 roku w budowie

w najmniejszych osrodkach znajdowato
sig az 162.000 m?, tj. 64% powierzchni
w budowie w kraju, podczas gdy

w srednich miastach zaledwie

50.100 m?. Pozostate 43.000 m?
realizowanej powierzchni powiekszy
zasoby najwiekszych aglomeraciji.
Najwiekszymi projektami w budowie sg
Bawetnianka (23.000 m?, Betchatow)
oraz Fort Wola (22.000 m? Warszawa).
Zdecydowana wiekszos¢ obecnie
budowanych projektéw stanowig nowe
obiekty - 22 inwestycje, podczas gdy
rozbudowy to zaledwie 7 inwestycji.

Tak wysoka aktywnosc¢ na najmniejszych
rynkach handlowych w Polsce

spowodowana jest wysokim nasyceniem
powierzchnig handlowg wiekszych miast.

wzgledem grudnia 2019). Aczkolwiek
wskaznik ufnosci konsumenckiej
oraz wyprzedzajgcy wskaznik ufnosci
konsumenckiej wskazujg, ze na
przetomie 2022 i 2023 roku nastgpita
poprawa nastrojow Polakow
dotyczacych zakupow.

Mozna oczekiwac, ze w perspektywie
Sredniookresowej mniejsze miasta nadal
beda gtownym punktem zainteresowania
inwestorow.

Na przetomie lipca i sierpnia 2022 roku
przeprowadzono badanie pustostanow

w kluczowych miastach Polski. W o$miu
najwiekszych aglomeracjach odnotowano
spadek wskaznika w ciagu roku z 5,3% do
4.7%. Wzrost pustostandow zauwazalny byt
w aglomeracjach szczecinskiej

(z 3,8% na 4,6%), poznanskiej (z 8,6%

na 9%), todzkiej (z 3,8% na 4,1%) oraz
tréjmiejskiej (z 5,9% na 6,3%), natomiast
spadek wspodtczynnika zarejestrowano

w pozostatych aglomeracjach, przy czym
najwiekszy odnotowano we Wroctawiu

(2 7,1% do 4%), na Slasku (z 5,1% do
3,4%) oraz w Krakowie (z 2,8% do 1,9%).
Badanie pustostanow przeprowadzone w
tym okresie pozwolito wskazac poziomy
wynajecia obiektow handlowych po
wycofaniu sie marki Tesco z Polski ha
koniec 2021 roku oraz czesciowym
wynajeciu opuszczonych obiektow. Czesc
z tych powierzchni zostata wykupiona
przez Netto i Kaufland, a w innych
lokalizacjach powstaty sklepy DIY takie

Zrédto: Knight Frank

jak: Leroy Merlin czy OBI. Niemniej jednak
kondycja tych obiektéw handlowych
znacznie sie pogorszyta przez ostatnie
potrocze i w wiekszosci z nich nadal
odnotowuje sie wysoki poziom
pustostanow.

Ponadto, trudna sytuacja finansowa
przedsiebiorstw, spowodowana

stale rosnaca inflacja oraz kryzysem
energetycznym nadszarpneta kondycje
czesci najemcow, ktorzy nadal odczuwali
negatywne skutki pandemii, a w niektérych
przypadkach przyspieszyta ich decyzje

o wycofaniu sie z polskiego rynku.

W grupie tych najemcoéw znalazta sie m.in.
sie¢ Sfera oraz marka Orsay. Dodatkowo,
w minionym roku ogtoszono upadtos¢

Go Sport oraz TXM S.A. (wtasciciel Textil
Market).

Z drugiej strony, 2022 rok przyniost tez
debiuty na polskim rynku, a swoje pierwsze

butiki w Polsce otworzyty m.in. marka
Uniglo, Jott (nalezaca do grupy LVMH),
Gudi Home, Lovisa, drogeria dm, Philipp
Plein. Ponadto, kolejne marki planuja
wejscie do Polski w 2023 roku, m.in.
Woolworth.

Najnowsze badanie odwiedzalnosci
przeprowadzone przez Polska Rade
Centrow Handlowych pokazato, ze
utrzymuje sie trend powrotow klientow
do centrow handlowych po okresie
ograniczen spowodowanym pandemia
COVID-19. Do pazdziernika 2022 roku
odwiedzalnos¢ centréw handlowych

w kazdym miesigcu byta wyzsza

w poréwnaniu z analogicznymi miesigcami
2019 roku (w pazdzierniku 0,3%),
natomiast w listopadzie i grudniu 2022
roku odnotowano spadek odpowiednio
0 3,1% i 6,6% w poréwnaniu

z analogicznymi miesigcami 2019 roku.
Prawdopodobnie spowodowane byto

Roczna podaz powierzchni handlowej (m?)

Mate miasta . Srednie miasta

0 50 000 100 000

2022
2021
2020
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|
Zrédto: Knight Frank

. Gtéwne aglomeracije

150 000 200 000 250 000

to dokonywaniem przez nich bardziej
przemyslanych zakupow z uwagi na
sytuacje gospodarcza.

Wedtug danych PRCH obroty w centrach
handlowych w pazdzierniku 2022 roku
byty wyzsze 0 16% w poréwnaniu do
pazdziernika 2019 roku, na co wptyw
miata stale rosnaca wysoka inflacja.
Dodatkowo, zwiekszone obroty w centrach
handlowych to takze efekt obecnosci
nowej grupy konsumentéw - uchodzcow
z Ukrainy, ktérych liczba na koniec 2022
roku szacowana byta na 3,85 min osoéb.
PRCH obserwowato wzrost obrotow

w kategoriach takich jak: gastronomia
34,3%, wyposazenie domu z RTV i AGD
0 23,9% oraz odziez o 8,4%.

W grudniu 2022 roku odnotowano
nieznaczna poprawe nastrojow Polakow
dotyczaca zakupow. Badanie wskaznika
ufnosci konsumenckiej pozwala na ocene

300 000 350 000 400 000

I
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2018 -. 44
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Powierzchnia handlowa w budowie
na koniec roku wedtug lokalizacji (m?)
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Zrédto: Knight Frank

o dwaoch latach ograniczonego

popytu na aktywa handlowe

ze strony inwestorow

kapitatowych, sektor handlowy
systematycznie odzyskuje swoj udziat
w rynku inwestycyjnym. W minionych 12
miesigcach nieruchomosci handlowe
przyciagnety kapitat o wysokosci okoto
1,45 mld EUR i chociaz jest to poziom,
ktéremu nadal brakuje do wartosci
notowanych przed pandemia (srednio
okoto 2 mld EUR rocznie), to w poréwnaniu
z 2021 rokiem wolumen transakcji
wzrést o ponad 60%. Istotny wptyw na
ubiegtoroczny wynik maja dwie transakcje
portfelowe EPP (tgcznie 653 min EUR)
oraz nabycie dwoéch obiektéw handlowych
przez NEPI (Forum Gdansk kupione za
250 min EUR i Atrium Copernicus za
127 min EUR). Pozostate transakcje
inwestycyjne w sektorze handlowym to
w przewazajgcej czesci kupno niewielkich
parkéw handlowych o powierzchni
nieprzekraczajacej 5.000 m? oraz
wolnostojgce sklepy spozywcze.
W ostatnich latach na rynku inwestycyjnym
w Polsce nie byto transakcji najlepszymi
aktywami handlowymi, a pierwsza
transakcja typu prime w miastach
regionalnych byto nabycie Forum

2021 |}

200 [

2020 |}
2022 [l

tendencji konsumpcji indywidualnej
poprzez analize sytuacji ekonomicznej

i finansowej gospodarstw domowych.

W grudniu 2022 roku wskaznik ten
wyniost -41,9 i byt 0 2,1 pp. wyzszy niz

w listopadzie 2022 roku. Dodatkowo,

w ostatnim miesigcu roku poprawity

sie oceny przysztej sytuacji finansowej
gospodarstw domowych oraz przysztej
sytuacji ekonomicznej kraju (wzrost
m/m odpowiednio 0 4,2 pp. i 2,5 pp.).
Ponadto, wyprzedzajacy wskaznik ufnosci
konsumenckiej, opisujacy tendencje
konsumpcji indywidualnej wzrost

0 3,1 pp. w grudniu 2022 roku wzgledem
poprzedniego miesigca, co moze
Swiadczy¢, ze w kolejnych miesigcach
nastroje konsumentéw moga ulec
poprawie.

Roczny wolumen transakcji
w sektorze handlowym i stopy kapitalizacji
za najlepsze aktywa

A Wolumen transakcji inwestycyjnych (mid EUR) Stopy kapitalizacji (%)

|600% |550% |525% |500%

2015 2016 2017 2018

Zrédto: Knight Frank

Gdansk w IV kw. 2022 roku przy stopie
kapitalizacji okoto 6%. Z kolei wigkszosc¢
sprzedanych w minionych miesigcach
obiektow handlowych to mniejsze projekty
(niewielkie parki handlowe i centra typu

| 550% | 5,25%

AA

2019 2020 2021 2022

convenience) wyceniane na poziomie
7,560%-8,50%. W przypadku tego typu
aktywow stopy kapitalizacji utrzymuja sie
na stabilnym poziomie.

KNIGHTFRANK.COM.PL/RESEARCH

Udziat sprzedazy on-line w sprzedazy detalicznej

(ogétem i w wybranych grupach)

Il Ogotem

[ Pojazdy samochodowe, motocykle, czesci
Zywnosé, napoje i wyroby tytoniowe
Farmaceutyki, kosmetyki, sprzet ortopedyczny

Bl Tekstylia, odziez, obuwie

Meble, RTV, AGD
Bl Prasa, ksigzki, pozostata sprzedaz w wyspecjalizowanych sklepach
I Pozostate
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Zrédio: GUS
W efekcie wzrostu cen w ostatnich miesigcach oraz za sprawg Przewiduje sig, e zakupy internetowe pozostana uzupetnieniem
przyzwyczajen klientow z okresu pandemii do dokonywania handlu w tradycyjnym wydaniu, przy rosngcym zainteresowaniu
szybkich i bezpiecznych zakupéw, odnotowano utrzymujaca sie  Zakupami live commerce, cross-boarder czy re-commerce.
popularmosé projektow typu convenience, parkéw handlowych, Jednoczesnie nadal obserwowany bedzie dynamiczny rozwgj
dyskontéw i centrow wyprzedazowych, marek dyskontowych, a w centrach handlowych pojawig sie
nowe formaty i koncepty dotychczasowych sklepdw.
Wraz z rosngcym zainteresowaniem niewielkimi obiektami Oczekuije sie takze, ze bedzie rosnac¢ poziom cyfryzacji obiektow
handlowymi wsréd konsumentow, aktywnosc inwestorow handlowych, m.in. poprzez zwiekszenie poziomu wykorzystania
koncentruje sie przede wszystkim na tym segmencie rynku, co danych i wzrost sprzedazy wielokanatowej (omnichannel).
widoczne jest zaréwno w nowej podazy dostarczanej na rynek
oraz tej pozostajgcej w budowie, gtownie w matych miastach.
4

Sprzedaz detaliczna

Poczatek 2022 roku to okres luzowania restrykcji zwiazanych

z ograniczeniami w funkcjonowaniu centrow handlowych.

W konsekwencji, na poczatku minionego roku odnotowano poprawe
nastrojow zarowno wsrod wiascicieli obiektow handlowych, jak

i konsumentow, jednak od potowy roku ze wzgledu na pogarszajaca
sie kondycje polskiej gospodarki i najwyzsza od lat inflacje, sktonnos¢
do wydatkow wsréd konsumentéw systematycznie spadata. Pomimo,
ze grudzien jest miesigcem zwiekszonych zakupow z uwagi na okres
Swigteczny, to sprzedaz detaliczna w Polsce wzrosta w grudniu 2022
roku tylko 0 0,2% r/r, a w okresie styczen-grudzien 2022 roku

0 5% w poréwnaniu do analogicznego okresu w 2021 roku. Na wiekszy
wolumen sprzedazy detalicznej odnotowany rok do roku wptynety
przede wszystkim wyzsze ceny i wydatki konsumentow

z Ukrainy. Wysoka inflacja i kryzys gospodarczy powoduja, ze klienci
kupuja ostrozniej, a ich sita nabywcza jest ograniczona.

Sprzedaz online

Udziat sprzedazy przez Internet w sprzedazy ogétem zmniejszyt

sie z11,9% w listopadzie 2022 roku do 9,5% w grudniu 2022, przy
Sredniej rocznej ksztattujacej sie na poziomie 9,6%. Oczekuje sie, ze
w najblizszych miesigcach udziat sektora e-commerce w sprzedazy
detalicznej utrzyma sie na poréwnywalnym lub wyzszym poziomie
ze wzgledu na duzy stopien przyzwyczajenia spoteczenstwa do
zakupow on-line w trakcie pandemii. Poczatek 2022 roku przynidst
znaczace zmiany w obszarze e-commerce, z uwagi na koniecznosc
wdrozenia przepisow unijnych dyrektyw. Dotyczy to m.in. sprzedazy
konsumenckiej w sklepach stacjonarnych oraz on-line, dostarczania
tresci cyfrowych i ustug cyfrowych oraz kwestii zwigzanych z rekojmia.
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Sektor magaz

Bardzo wysokie zainteresowanie
najemcow nowoczesng powierzchnig
magazynowa utrzymujace sie
kolejny rok z rzedu, przektada
sie na dynamiczny rozwaj rynku
magazynowego w Polsce. Catkowity
wolumen wynajetej powierzchni
w 2022 roku byt drugim najwyzszym
wynikiem na polskim rynku
magazynowym w historii i wyniost
imponujace 6,8 min m2

1D

ynek magazynowy w Polsce
to jeden z najszybciej
rozwijajacych sie sektorow
w polskiej gospodarce i od kilku lat,
niezmiennie, jest w Scistej czotowce
na rynku nieruchomosci. Z roku na rok
podaz powierzchni na polskim rynku
magazynowym dynamicznie rosnie
i na koniec 2022 roku catkowite zasoby

Pomimo mniejszej aktywnosci
deweloperéw niz przed rokiem, na rynku
magazynowym nadal notowany jest
znaczacy wolumen powierzchni
w budowie. Na koniec grudnia 2022 roku
na etapie realizacji pozostawato
3,4 min m?, co stanowi 30% spadek
w stosunku do rekordowego okresu
na koniec 2021 roku.

sektora przekroczyty 28,3 min m?. Na tak
intensywny rozwoj rynku magazynowego
pozwala bardzo wysokie zainteresowanie
najemcow, ktore w 2022 roku przetozyto
sie na wynajecie 6,8 min m? powierzchni
logistyczno-produkcyjnej. Byt to poziom
tylko nieznacznie nizszy od rekordowego
wolumenu transakcji najmu z 2021 roku.
Polski rynek magazynowy jest niezmiennie

Nowa podaz i wspotczynnik pustostanow

A Nowa podaz (milion m?) I Wskaznik pustostanéw (%)

Odpowiedzig deweloperow
na utrzymujacy sie wysoki popyt
na powierzchnie magazynowa jest
oddanie do uzytku w 2022 roku
rekordowego wolumenu nowej podazy.
Deweloperzy przez caty 2022 rok
zrealizowali 4,4 min m?, pobijajac
rekordowy poziom z poprzedniego roku
o ponad 1 min m2 Wysoka aktywnos¢
najemcow przyczynita si¢ rowniez do
spadku wspétczynnika pustostanéw,
ktory na koniec 2022 roku wynidst 4,1%.

korzystnym miejscem dla nowych
inwestycji magazynowych, a gtéwnymi
czynnikami, ktére wptywajg na atrakcyjnosc¢
regionu sa: strategiczne potozenie

Polski na obszarze starego kontynentu,
stale rozwijajaca sig infrastruktura drog
szybkiego ruchu oraz niskie koszty sity
roboczej. Firmy wynajmujace powierzchnie
magazynowe najczesciej reprezentuja

2012 2013 2014

Zrédto: Knigh Frank
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Zasoby powierzchni magazynowej w gtéwnych obszarach koncentracji w Polsce
(IV kw. 2022)
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Zrédto: GDDKIA, Knight Frank

sektor logistyczny, produkeyjny,
e-commerce, dystrybucji oraz produktow
szybko zbywalnych. Deweloperzy szukaja
wolnych gruntéw przeznaczonych pod
zabudowe magazynowo-przemystowa
potozonych bezposrednio przy trasach
szybkiego ruchu, aby zbudowac tam
magazyny typu BIG-BOX, BTS, badz
dziatek potozonych blisko miast, ktére sg
przeznaczone pod budowe magazynow
formatéw miejskich SBU (tzw. Small
Business Units) i magazynow ostatniej
mili, ktére charakteryzuje wysokiej klasy
powierzchnia biurowa.

Warszawa pozostaje najwigkszym
obszarem koncentracji powierzchni
magazynowej w Polsce. Na koniec

2022 roku catkowity wolumen powierzchni
magazynowej na stotecznym rynku wyniost
5,7 min m? i stanowit 20% catkowitej
podazy w Polsce. Jednakze, dynamiczny
rozwoj pozostatych 5 najwigkszych
obszaréw koncentracji oraz wyjgtkowo
ozywiony wzrost rynkéw wschodzacych
sprawia, ze udziat warszawskiego rynku
zmniejsza sie z roku na rok.

" KRAKOW
0,8§ min m?

Rynek nieruchomosci magazynowych
w Polsce w latach 2017-2020 przyrastat
o $rednio 2 mIn m? nowej powierzchni
rocznie, natomiast 2021 rok przyniost
rekord nowej podazy, kiedy to do uzytku
oddano 3,36 min m? nowoczesnej
powierzchni magazynowej. Rok 2022

to kolejny nienotowany dotad wynik po
stronie nowej podazy i niemal

4,4 min m? zrealizowanej powierzchni,
ktora powigkszyta zasoby tego sektora
w Polsce 0 17%. Nalezy podkreslic,

ze w 2022 roku pierwszy raz w historii
najwiekszy przyrost nowej powierzchni
magazynowej odnotowano na rynkach
wschodzacych, gdzie do uzytku zostato
oddane ponad 1 min m?2. Kolejne pozycje
w rankingu najdynamiczniej rosnacych
regionéw w 2022 roku przypadty Polsce
Centralnej (650.000 m?) oraz Gérnemu
Slgskowi (550.000 m?). Najwieksze
projekty, ktére uzyskaty pozwolenie na
uzytkowanie w 2022 roku to: Hillwood
Bydgoszcz (104.000 m?) dla Zalando
Lounge, EQT Exeter Park Swiebodzin
(100.000 m?), hala magazynowa w parku
P3 Poznan Il (82.000 m?) oraz Panattoni
Park Sosnowiec Ill (82.000 m?).

Rekordowej nowej podazy towarzyszyt
wysoki wolumen powierzchni w budowie,
cho¢ zdecydowanie nizszy niz w 2021 roku.
Na koniec grudnia 2022 roku na etapie
realizacji byto 3,4 min m?, a najwiekszymi
projektami w fazie budowy byty: Panattoni
BTS Zalando w Bydgoszczy (146.000 m?),
Panattoni Park Wroctaw Logistics South
Hub (125.000 m?), CTPark ltowa

(111.000 m?) oraz Hillwood £6dz II

(97.000 m?). W poréwnaniu do historycznie
wysokiego wyniku z 2021 roku, wolumen
podazy w budowie na koniec 2022

roku zanotowat 30% spadek w ujeciu

r/r. Powodem, dla ktérego inwestorzy
wstrzymywali sie z rozpoczynaniem
nowych projektow jest wyrazny wzrost
kosztow budowy, kosztow finansowania
oraz stabsza koniunktura gospodarcza

w Polsce, jak réwniez niepewnosc¢

w globalnej gospodarce.

2022 rok to okres utrzymujacej sie
wysokiej aktywnosci najemcow w sektorze
nieruchomosci magazynowych, ktéra
znalazta odzwierciedlenie w catkowitym
wolumenie transakcji najmu. W 2022 roku
wynajete zostato 6,8 min m? powierzchni
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logistyczno-produkcyjnej. Jest to drugi
najwyzszy wolumen wynajetej powierzchni
magazynowej, ktory byt jedynie

0 300.000 m? mniejszy od rekordowego
wyniku z 2021 roku. Najwieksze transakcje
najmu sfinalizowane w 2022 roku
podpisane zostaty z przedstawicielami
branz logistyki oraz e-commerce, m.in.
Panattoni BTS Sulechoéw dla najemcy
reprezentujgcego sektor e-commerce
(90.000 m?), Panattoni Park Poznan A2
(82.000 m?) réwniez dla najemcy z branzy
e-commerce oraz umowa podpisana

w parku Panattoni Park Wroctaw

Logistics South Hub z najemca z sektora
logistycznego (75.000 m?). Zdecydowanie
najwiekszym powodzeniem wsrod
najemcow cieszyty sie kluczowe rynki
magazynowe w Polsce tj. Warszawa, Gorny
Slask oraz Polska Centralna. Warto jednak

d poczatku pandemii sektor
magazynowy deklasowat rywali
na rynku inwestycyjnym, jednak
w 2022 roku zajat druga pozycje
w strukturze transakcji inwestycyjnych
z udziatem siegajacym 34% oraz
wolumenem transakcji powyzej
1,94 mid EUR. Wynik osiagniety przez
sektor magazynowy w 2022 roku
w znacznym stopniu zostat uksztattowany
przez zakupy pojedynczych aktywow. Na
transakcje portfelowe, ktére dominowaty
w wolumenie inwestycyjnym
w poprzednich latach, przypadto tym
razem okoto 35% zainwestowanego
kapitatu. Najwiekszg ubiegtoroczng
transakcja portfelowag byt zakup portfela
magazynowego Hillwood przez CBRE IM
o wartosci przekraczajacej 0,5 mid EUR.
W 2022 roku sfinalizowano takze, m.in.
zakup portfolio 7R przez CTP, portfele
obiektow magazynowych Panattoni nabyli
ARES i Accolade, portfel Cromwell zostat
sprzedany do Partners Group & Peakside.

Podobnie jak w sektorze biurowym, stopy
kapitalizacji za aktywa magazynowe
wzrosty i na koniec 2022 roku dla
najlepszych wielonajemcowych obiektow
magazynowych zlokalizowanych

zaznaczyc¢, ze na czwartej pozycji znalazty
sie rynki wschodzace, ktére wcigz zyskuja
zainteresowanie najemcow. Pomimo
rekordowej nowej podazy dostarczonej na
rynek, utrzymujgca sie wysoka aktywnos¢
najemcow przetozyta sie na spadek ilosci
dostepnej powierzchni. Na koniec grudnia
2022 roku wspotczynnik pustostanow

w Polsce wynidst 4,1% notujac spadek

0 0,3 pp. w stosunku do analogicznego
okresu w poprzednim roku, natomiast
utrzymat sie na tym samym poziomie

co w poprzednim kwartale 2022 roku.

Po latach stabilizacji, w Il pot. 2022
roku czynsze wywotawcze w sektorze
magazynowym zdecydowanie wzrosty.
Wyzsze koszty finansowania nowych
projektow, wysokie koszty budowy
oraz rosnhace ceny ustug i mediow

w gtéwnych obszarach koncentraciji
byty szacowane na poziomie okoto
5,5%-6,00%. Nalezy jednoczesnie
podkresli¢, ze ze wzgledu na wysokie

znalazty swoje odzwierciedlenie réwniez
w warunkach najmu powierzchni
magazynowej. Wtasciciele juz na poziomie
oferty uzalezniajg wywotawczg stawke
czynszu od dtugosci umowy najmu,
wielkosci wynajmowanej powierzchni oraz
szczegolnych oczekiwan najemcy co do
wykonczenia powierzchni. Najdrozszym
rynkiem magazynowym byt warszawski
obszar koncentracji, gdzie czynsze
wywotawcze ksztattowaty sie na poziomie
3,50-6,50 EUR/m?/miesiac.

W pozostatych regionach stawki
wywotawcze utrzymywaty sie

w przedziale od 3,50 do

4,50 EUR/m?#/miesiac, wyjatkiem

jest krakowski obszar koncentraciji,

ktory pozostawat drozszy, a czynsze
wywotawcze ksztattowaty sie na poziomie
3,50-5,00 EUR/m?#/miesiac.

koszty finansowania i zmieniajace sie
oczekiwania inwestorow, aktualnie
negocjacje cenowe tocza sie przy
wyzszych stopach kapitalizaciji.

Wolumen transakcji inwestycyjnych
w sektorze magazynowym i stopy kapitalizacji
za najlepsze aktywa

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

| 600% | 5,25% |5.25% |4,50%

2015 2016 2017 2018

Zrédto: Knight Frank

| 460% |450% |550%

2019 2020 2021 2022

KNIGHTFRANK.COM.PL/RESEARCH

Pomimo prognozowanego spowolnienia w polskiej gospodarce

i stabszej koniunktury rynkowej, popyt w 2022 roku w sektorze
magazynowym utrzymat sie na porownywalnie wysokim poziomie
jak w poprzednim roku.

Prognozowany jest dalszy systematyczny rozwoj kluczowych lokalizaciji
logistycznych, jednak najwieksza aktywnosc¢ deweloperéw koncentruje
sie aktualnie w obszarach rynkow wschodzacych.

Po latach stabilizacji, w Il pot. 2022 roku czynsze wywotawcze

w sektorze magazynowym zdecydowanie wzrosty. Wzrost czynszéw
spowodowany byt wysokimi kosztami budowy oraz finansowania
nowych projektow. W 2023 roku oczekiwana jest stabilizacja stawek
czynszu, ktére pozostang na wysokim poziomie.

Standard budowania magazynéw ulega zmianom. Ograniczona
dostepnosc dziatek, przygotowanych pod budowe magazynow
spowodowata, ze deweloperzy decyduja sie ha budowe wyzszych
magazynow, a co za tym idzie zwiekszana jest nosnosc¢ posadzki.

Magazyny budowane s3g z uwzglednieniem ekologicznych aspektow,
wpisujacych sie w strategie ESG. Standardem stata sie budowa

magazynow uzyskujacych zielone certyfikaty, a stosowane ekologiczne

rozwigzania to m.in.: montaz paneli fotowoltaicznych, odzysk ,wody
szarej”, oswietlenie LED z inteligentnymi systemami oswietlenia, ktore

w dtuzszej perspektywie czasowej przetozg sie na realne oszczednosci

i ograniczenie sladu weglowego.

41»

Wskaznik PMI

Wskaznik PMI dla polskiego przemystu w grudniu 2022 wynidst

45,6 pkt wobec 43,4 pkt notowanych miesiac wczesniej. Niski

odczyt wskaznika spowodowany jest znacznym spadkiem produkcji
oraz nowych zamoéwien. Produkcja przemystowa oraz liczba

nowych zamoéwien pozostawaty w tendencji spadkowej z powodu
niesprzyjajacych warunkow rynkowych za sprawa inflacji i niestabilnosci
gospodarczej. Pomimo niskiej wartosci wskaznika PMI, ktéra nadal

jest ponizej neutralnego progu, mozna dostrzec pozytywne sygnaty

dla przemystu i catej gospodarki, poniewaz na koniec 2022 roku
wartos¢ wskaznika zanotowata najwyzszy wzrost od maja 2022 roku.

PMI w Polsce
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Zrédto: Knight Frank

Produkcja przemystowa

Wedtug danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego, produkcja
przemystowa w Polsce w grudniu 2022 roku wzrosta o zaledwie 1%
w stosunku do grudnia 2021 roku, oraz byta nizsza o0 6,4% w stosunku
do poprzedniego miesigca. W catym roku 2022 produkcja sprzedana
przemystu byta 0 10,2% wyzsza niz przed rokiem. W grudniu 2022
roku, w stosunku do grudnia 2021 roku, wzrost produkcji sprzedane;j
odnotowano w 17 z 34 dziatow przemystu m.in. produkcji pojazdéw
samochodowych i przyczep, maszyn i urzadzen oraz urzadzen
elektrycznych, natomiast w pozostatych dziatach przemystu nastgpity
wyrazne spadki, a najwyzsze w produkcji metali, wytwarzaniu

i zaopatrywaniu w energie elektryczna, oraz produkcji chemikaliow

i wyrobow chemicznych. Aktywnos¢ przemystowa w Polsce wyraznie
spowolnita, widoczne sg spadki réwniez w Niemczech oraz innych
krajach starego kontynentu.
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Sektor,PRS

Sektor PRS w Polsce w 2022 roku
wszedt w faze dynamicznego rozwoju
analizujgc tempo wzrostu zasobow, ale

rowniez liczbe realizowanych inwestycji.

Co wiecej, obecna sytuacja spoteczno-
gospodarcza stwarza nowe mozliwosci
dalszej ekspansji sektora. Jest to
jednak wciaz poczatkowa faza rozwoju,
zwtaszcza w poréwnaniu z krajami
Europy Zachodhniej.

ynek najmu instytucjonalnego
n (PRS) w Polsce w ostatnich latach

doswiadcza dynamicznego
wzrostu, o czym swiadczy wysoki udziat
nowej podazy w catkowitych zasobach
apartamentow na wynajem. W rezultacie,
podmioty instytucjonalne na koniec 2022
roku dysponowaty ponad 10.300 mieszkan

Naptyw emigrantéw z Ukrainy przetozyt
sie na zdecydowany wzrost popytu na
mieszkania na wynajem w Polsce
w 2022. W efekcie, sektor PRS
w minionym roku charakteryzowato
wyjatkowo szybkie tempo
komercjalizacji, a wskaznik pustostanéw
byt szacowany na poziomie
mniejszym niz 3%.

na wynajem, z czego 40% stanowity lokale
oddane do uzytku w minionym roku. Nie
mniej jednak, mieszkania z sektora PRS
stanowia jedynie 1% wszystkich lokali
przeznaczonych na wynajem w Polsce,
poniewaz szacuje sie, ze na rynku najmu
prywatnego znajduje sie okoto 1,2 miliona
mieszkan.

Ze wzgledu na bardzo ozywiony popyt
oraz wysokie koszty finansowania
nowych inwestycji, obserwuje sie

znaczny wzrost cen najmu na rynku PRS
w ciggu ostatnich miesiecy.
W poréwnaniu do pierwszej potowy 2022
roku czynsze w obiektach PRS wzrosty
o okoto 30-40% w Warszawie i 10-30%
w miastach regionalnych.

— Konijunktura rynkowa

Ponad 40% podazy na rynku PRS

w Polsce zlokalizowane jest w Warszawie
(4.180 mieszkan). Duzy udziat w sektorze
najmu instytucjonalnego ma réwniez
Wroctaw (ponad 2.300 mieszkan).

Z kolei, obszarem, na ktérym obserwuje sie
najbardziej dynamiczny rozwoj jest Krakow,
gdzie zasoby mieszkan podwoity sie ciagu

kares 13 Roczna podaz mieszkan na wynajem z sektora PRS
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Rynek PRS w Polsce (IV kw. 2022)
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roku i obecnie w Krakowie znajduje sie
okoto 1.200 mieszkan typu PRS.

Zmiany na rynku nieruchomosci oraz
obecna sytuacja spoteczno-gospodarcza
stwarzajg nowe mozliwosci dalszej
ekspansji rynku PRS w Polsce. Przede
wszystkim, wygoérowane ceny mieszkan
oraz podwyzki stop procentowych

i zmienione zasady obliczania zdolnosci
kredytowej ograniczaja site nabywcza na
rynku mieszkaniowym, co przektada sie na
popyt na mieszkania. W 2022 roku liczba
zaciagnietych kredytéw hipotecznych
spadta o0 50% wzgledem 2021 roku,

z tego powodu potrzeby mieszkaniowe
zaspokajane sg na rynku najmu.

Ponadto, w Polsce obserwuje sie zmiane
pokoleniowa i odmienne podejscie do
dtugoterminowych zobowigzan, co zmienia
relacje pomiedzy odsetkiem dazacych do
posiadania mieszkania, a preferujgcymi
wynajem lokali. Dodatkowo, dzieki
dostepnosci mieszkan na wynajem

w atrakcyjnych lokalizacjach,
nieruchomosci te zyskuja duze
zainteresowanie mtodych, pracujacych
0sob, dla ktérych kupno mieszkania w tej

POZNAN

WROCLAW

2 300

czesci miasta bytoby niedostepne, co staje
sie przewaga wynajmu nad kupnem.

Okolicznosci demograficzne podyktowane
wojna w Ukrainie i jej skutkami wywarty
znaczacy wptyw na popyt na rynku PRS.
Naptyw uchodzcow z Ukrainy po wybuchu
dziatart wojennych w ich kraju byt jednym
z kluczowych czynnikéw ograniczajacych
dostepnosc¢ mieszkan na wynajem

w Polsce. Wedtug Unii Metropolii Polskich,
po wybuchu wojny w Ukrainie do Polski
przybyto ponad 3,85 min uchodzcow.

W tych okolicznosciach popyt na
mieszkania odpowiednio wzrdst.

Rynek PRS wyrdznia sie szybkim tempem
komercjalizacji dostepnych mieszkan.
Aktualnie, w wigkszosci realizowanych
inwestycji niemal wszystkie lokale sa
wynajete jeszcze przed oddaniem obiektu
do uzytku. Szacuje sieg, ze wskaznik
pustostandw utrzymuje sie na poziomie
mniejszym niz 3%, pomijajac nowo
otwarte obiekty. Tak niski wspotczynnik
pustostanow swiadczy o wyjatkowo
ozywionym popycie na mieszkania na
wynajem w Polsce.

t0DZ

©

KRAKOW

WARSZAWA

4200
3 000

Zwiekszony popyt na apartamenty na

wynajem, spowodowat w ostatnich
miesigcach zdecydowany wzrost
czynszow w sektorze PRS. Ze wzgledu
na ograniczong dostepnosc lokali na
wynajem w Polsce, wyzsze koszty budowy
i aranzacji wnetrz oraz zwiekszone
koszty finansowania nowych inwestycji,
poréwnujac do pierwszej potowy 2022
roku czynsze w obiektach PRS wzrosty
0 okoto 30-40% w Warszawie i 10-30%
w miastach regionalnych.

Pod koniec 2022 roku, w najwigekszych
miastach w budowie znajdowato sie okoto
8.300 lokali w 40 projektach. Wedtug
harmonogramoéw deweloperéw, okoto
6.900 mieszkan ma zostac¢ oddane do
korica 2023 roku. Najwiekszego wzrostu
podazy nalezy spodziewac sie

w Warszawie, todzi oraz Wroctawiu.

Na polskim rynku PRS obecni sg zaréwno
inwestorzy krajowi jak i zagraniczni,
posiadajacy miedzynarodowe
doswiadczenie w sektorze
mieszkaniowym. Pod koniec 2022 roku,
najwiekszy udziat w rynku, 29% zasobdw,
posiada Echo Investment

17
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z 3.000 mieszkaniami zrealizowanymi

w 11 obiektach, w ramach platformy
Resi4Rent. Kluczowa role w tym sektorze
odgrywaja rowniez Fundusz Mieszkan na
Wynajem (wiecej niz 2.000 mieszkan) oraz

Rvnek | .

omimo wielu wyzwan, sektor PRS

w Polsce przyciaga kolejnych

inwestorow. Szacuje sie,
ze w 2022 inwestycje podmiotow
instytucjonalnych w polski sektor
mieszkan na wynajem wynosity okoto
432,5 miliondw EUR. Co wiecej, wielu
inwestoréw, zaangazowanych obecnie
na rynku nieruchomosci komercyjnych,
poszukuje mozliwosci dywersyfikacji
swojego portfela, rozwazajac alokowanie
kapitatu w sektorze PRS.

Z kolei patrzac na perpsktywe europejska,
w 2022 roku sektor mieszkaniowy miat
drugi najwiekszy, zaraz za biurami, udziat
w catkowitym wolumenie inwestycji

Tabela 1

TAG Immobilien (1.500 lokali na platformie
Vantage Rent). Co wiecej, TAG Immobilien
nabyt 100% udziatéw grupy Robyg, dzieki
czemu zabezpieczyt grunty pod okoto
16.500 apartamentow. Perspektywy

w Europie. Warto podkresli¢, ze sektor PRS
przyciagnat 20% wszystkich europejskich
inwestycji na rynku nieruchomosci
komercyjnych w 2022 roku.

QOd 7 lat, niezmiennie, obserwowany jest
wzrost udziatu inwestycji w sektorze PRS
w catkowitym wolumenie transakcji.

W miare jak inwestorzy i deweloperzy
starajg sie znalez¢ rozwigzania dla wzrostu
kosztow budowy, kontraktow budowlanych
typu “open book”, kosztéw hedgingowych
oraz rosnacych stop swapowych, sektory
budownictwa studenckiego, BTR i
senioralnego pozostang atrakcyjne dla
globalnych inwestordw.

rozwoju rynku PRS w Polsce zachecity
nowych inwestoréw do rozpoczecia

dziatalnosci w tym segmencie. Syrena,
Van der Vorm i AFI debiutowali w 2022

roku ze swoimi pierwszymi projektami
PRS w Polsce.

W IV kwartale 2022, stopy kapitalizacji
na rynku najmu instytucjonalnego

w najbardziej atrakcyjnych miastach
Europy Zachodniej wynosity srednio
3,25%-3,75%. Z kolei w Warszawie,
szacuje sie, ze stopy kapitalizacji za
najlepsze aktywa wynosity okoto
5,0%-5,25% netto. Globalne badanie
Knight Frank przeprowadzone wsrod
ponad 600 inwestorow (Active Capital,
pazdziernik 2022 roku), wykazato, ze 46%
inwestoréw planuje w ciagu najblizszych
18 miesiecy ukierunkowac sie na sektor
mieszkan na wynajem. Ich preferencje
wskazuja na pozytywne perspektywy dla
przysztosci rynku PRS w Polsce.

Stopy zwrotu z inwestycji mieszkaniowych na rynku europejskim (IV kw. 2022)

Niemcy Francja

Populacja
(min
mieszkancow)

Populacja
miejska

(min
mieszkancow)

Hiszpania

Holandia Austria

Irlandia Polska

@ TRENDY

Wielu inwestorow dywersyfikuje swoje portfolio
poprzez inwestowanie na rynku najmu
instytucjonalnego. Banki ziemi zostaty zabezpieczone
na potrzeby budowy 35.000 nowych mieszkan na
wynajem. Co wiecej, spadek sprzedazy na rynku
mieszkaniowym prowadzi do rozwoju segmentu

PRS, poniewaz deweloperzy sg bardziej otwarci na
sprzedaz pakietow mieszkan.

2

Wygdrowane ceny na rynku mieszkaniowym oraz
utrzymujace sie wysokie stopy procentowe,

W znacznym stopniu ograniczajg site nabywcza

w sektorze mieszkaniowym. W rezultacie, potrzeby
mieszkaniowe w obecnej sytuacji zaspokajane sg
wynajmem mieszkan.

3

Popyt na nieruchomosci na wynajem jest rowniez
napedzany przez dostepnosc¢ mieszkan

w atrakcyjnych lokalizacjach dla mtodych,
pracujgcych osob, co moze prowadzic

do przewagi wynajmu nad kupnem.

A

W ostatnich latach rynek PRS w Polsce znajduje sie
w fazie dynamicznego rozwoju, o czym swiadczy
wysoki udziat nowych zasobow w calkowitej podazy
(40%). Przewiduje sie, ze tendencja wzrostu
utrzyma sie w przysztych latach, jako wynik sytuaciji
spoteczno-gospodarczej, ktora stwarza sektorowi
PRS duze mozliwosci ekspansiji.

KNIGHTFRANK.COM.PL/RESEARCH

Sektory, w ktoérych inwestorzy na

Wykres 14 rynku globalnym zamierzaja rozwija¢
dziatalnos¢é w ciggu najblizszych 18
miesiecy.

Sektor mieszkaniowy

Biura
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Zrédto: Globalne badanie Knight Frank przeprowadzone wsrdd ponad

Frowadzone 600 inwestoréw (Active Capital, pazdziermnik 2022)

Kontrola Kontorla Planowane

. . sq dyskusje : \Waglels]
Ograniczenia czynszu, Cczynszu w o i— rozszerzenie ‘ Kontrola .
(A EVAT] przerwa Paryzu i innych yeza kontroli czynszu w PRZ przystep

. ) kontroli . nieregulowane cenowej ]
w wynajmie miastach b CzZynszow
czynszow
Stopa

pa_~_ ) )
aplitlag] =z 2.55% 300% 3.75% 3.75% 310% “Hl0ve Qe Y 4
@ Kredyty hipoteczne

najlepsze aktywa -4.20% -5,25%
(netto)
@ Stopy procentowe
Trendy
W ciggu minionych kilkunastu miesiecy, referencyjna stopa Czynnikiem wptywajgcym na ograniczenie sity nabywczej byto

Stopa

kapitalizacji za 5,50% 4.00%
najlepsze aktywa 3,00% 3,00% 4,20% 4,00% 340% 500% 5,75% -4.25+%

(brutto) procentowe, wzrést rowniez indeks WIBOR, ktory wptywa na

Regulowane

procentowa zostata podniesiona 11 razy i odnotowany zostat wprowadzenie nowej Rekomendacji S przez Komisje Nadzoru

wzrost z poziomu 0,1% do 6,75%. Ze wzgledu na rosnace stopy Finansowego, ktdra zaktada wyzsze koszty utrzymania gospodarstw
domowych. Wprowadzenie Rekomendaciji S spowodowato wiec

Cenaza wysokosc¢ odsetek kredytow hipotecznych. W rezultacie, odsetki
najlepsze aktywa 6.840 6.000 11.000 7000 3.700 11.000
(EUR/m?)

spadek zdolnosci kredytowej o kilkadziesiat procent. Wedtug

i koszty kredytu wzrosty o kilkaset ztotych w ciagu ostatnich najnowszych danych opublikowanych przez Biuro Informacji

miesiecy. Wysokie koszty kredytu stajg sie szansa dla rozwoju Kredytowej (BIK), wartos¢ kredytéw hipotecznych udzielonych
Przecietny
czynsz 25,00 16,00 24,00 14,50

(EUR/m?/miesiac)

rynku mieszkan na wynajem, poniewaz przy tych warunkach wiele w Polsce w 2022 roku spadta o 49,1 proc. rok do roku. Podobnie,

0s6b nie moze pozwoli¢ sobie na dtugoterminowe zobowiazania. w ujeciu ilosciowym, nastapit spadek o ponad 50%.

Z drugiej strony, wzrost stop procentowych przyczynit sie rowniez
do wzrostu kosztéw finansowania inwestycji, ktére sa ponoszone

Zrédto: Knight Frank przez deweloperow.
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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:

3 doradztwo strategiczne,
'S niezalezne prognozy i analizy dostosowane do specyficznych wymogow klientow,
® prezentacje na indywidualne zapotrzebowanie/zamowienie.

Prowadzimy kwartalnie aktualizowane bazy danych, obejmujgce wszystkie sektory rynku nieruchomosci komercyjnych (biurowy,
handlowy, magazynowy, hotelowy) w gtéwnych 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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na podstawie zawartosci niniejszego raportu. Pomimo przeprowadzenia szczegétowych badan
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za zgoda Knight Frank.

Knight
Broszura zostata wydrukowana na papierze Cocoon Eco, ktory jest produkowany w 100%
ran z makulatury w technologii przyjaznej dla srodowiska naturalnego.
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