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Rynek nieruchomosci biurowych: Poczgtki optymizmu?

e 1h21 przebiegt pod znakiem szybko rosngcych pustostanéw (zwhaszcza
w warszawskim CBD), wysokiej nowej podazy w stolicy oraz stabilizacji czyn-
SzOw.

e Sentyment rynkowy powoli poprawia sie, popyt brutto przestat spadag,
a na wiodgcych rynkach zagranicznych mimo nadal szerokiego wykorzysta-
nia modelu pracy hybrydowej odnotowano pozytywng absorpcje.
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e Na koniec 1h21 zasoby nowoczesnych powierzchni biurowych w Warsza-
wie oraz na o$miu gtéwnych rynkach regionalnych przekroczyty 11,0 min m2.

e Udziat Warszawy w zasobach w kraju wyjgtkowo wzrost r/r
z 50,4% do 50,7%. W najblizszych kwartatach przewidujemy powr6t do stopnio-
weqo ostabienia pozycji stolicy.

e W 1h21 nowa podaz powierzchni biurowych w kraju wyniosta blisko
353 tys. m? (+25% r/r). Wzrost podazy po czesci wynika z relatywnie niskiej
bazy w 2920 w wyniku op6znien wywotanych przez Covid-19, jak i nagroma-
dzeniem projektow oddawanych do uzytku w Warszawie. Podaz w 1h21 byta
zdominowana oddawaniem realizowanych od dawna obiektéw w warszawskim
CBD.

e Wzrost podazy w stolicy wyniost 111% r/r. Na rynkach regionalnych kolejny
rok utrzymaty sie spadki podazy (-28% r/r). Plany deweloperow dla Warszawy
wskazujg, ze po 1h22 mozna oczekiwa¢ gtebokiego, kilkuletniego regresu w
nowej podazy w stolicy, nawet do poziomu ok. 100 tys. m? w 2023.

e Nowa podaz na rynkach regionalnych mimo zapasci w absorpcji nadal
rozwija sie. Plany deweloperéw wskazujg wysokq podaz az do konca 2023.
Rynkami, ktoére w najblizszych dwoéch latach bedq musiaty zmierzyc¢ sie
z narastajgcq podazq sq t6dz oraz Katowice. Ograniczenie nowej podazy na
rynkach regionalnych w wyniku narastajgcych pustostanéw nastqpi ze zdecy-
dowanym opoéznieniem.

e W 1h21 absorpcja w kraju wyniosta zaledwie ok. 100 tys. m?, po spadku
0 48,8% r/r. Tym samym absorpcja w 1h21 ksztaltowata sie niemal 200 tys.
m?2 ponizej $redniej z pierwszej potowy lat 2017-20 (293 tys. m?) oraz byta
najnizsza od co najmniej 10 lat.

e Wskaznik wyprzedajqcy, jakim jest powierzchnia najmu brutto za 2921, pozo-
staje na obnizonym poziomie, lecz w poréwnaniu z 221 spadek wyniost zaled-
wie 0,6% (spadajgc 0 28% w stolicy rosngc natomiast w regionach o 46%).

e Ze strony najemcow ros$nie presja do zawierania bardziej elastycznych dla
nich umow (krotszych niz 5 lat) oraz z zagwarantowang mozliwosciq podnajmu
czesSci powierzchni.
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Najwazniejsze wskazniki - Warszawa
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Zrédto: Colliers International Polska, PwC.

Najwazniejsze wskazniki - rynki regionalne
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e Na wiodgcych rynkach europejskich oraz USA wzrost wspoétczynnika pu-  Absorpcja w Polsce (4q skum.) na tle nowej
stostanéw zostat zahamowany w 2q21 i odnotowano tam minimalnie dodat-  podazy

nie absorpcje. Sq to czesto rynki z nizszq partycypacjq pracy w biurze w modelu 1000 | s me

pracy hybrydowej, niz w Polsce. Dobre wyniki dla wiodgcych rynkéw mogq 900
wskazywa¢ na potencjat odbicia w Polsce w najblizszych kwartatach. 800 1

700 1 nowa podaz /‘/-,\
e Obserwujqc szerszy kontekst pozostajemy stosunkowo optymistyczni od- 600
nosnie potencjatu dalszej absorpcji zaréwno na rynku stotecznym, jak i na 500 1
rynkach regionalnych. Staby wynik absorpcji w Warszawie za 2q21 jest praw- 400 L

q a q 300 -
dopodobnie zdarzeniem jednorazowym. 00

e Wspotczynnik pustostanéw na koniec 1h21 na analizowanych rynkach 1001
0

wyniost 12,9%. Liczqc r/r wspotczynnik pustostanéw wzrést o rekordowe mar ] w2 marid wils morl? w8 mar20
(od poczgtku badan w 2011) 386 pb. Pustostany, ktore jeszcze w 2q20 byty  Zrdio: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
zdecydowanie ponizej trendu na koniec 2q21 sq zdecydowanie powyzej Sredniej

z lat 2017-20 (10%). Wzrost pustostanéw trwa nieprzerwanie od pieciu kwarta-

tow, dynamika przyrostu pustostanéw na razie nie wyhamowuje w stolicy,

lecz poprawia sie na rynkach regionalnych.

absorpcja

Wspotczynnik pustostandéw w Polsce
e W warszawskim CBD do polowy 2022 odnotujemy dosy¢ odczuwalny wzrost

wspotczynnika pustostanow. Moze sie on zblizy¢ do poziomu z 2016. Po wyha-
mowaniu nowej podazy sytuacja w Warszawie, zwtaszcza w CBD, bedzie po-
prawia¢ sie. Mimo obecnych wzrostow pustostanow w stolicy, w perspektywie
Sredniookresowej to na rynkach regionalnych sytuacja bedzie trudniejsza. Obok

todzi, rynkiem z narastajgcymi nierownowagami bedg Katowice. Na pozosta- 101
tych rynkach regionalnych réwniez przewidujemy szybki wzrost pustostanéw, 81

189 g
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wyjgtkiem bedzie Poznan, gdzie pustostany powinny lekko spadac. Jezeli dewe Warszawa

loperzy, zwtaszcza w regionach, nie dostosujq sie do nowej rzeczywistosci pracy 41 Warszawa + dominujqee rynki regionalne
hybrydowej, mozna oczekiwaé dtugotrwatego okresu rosngcych pustostanow. 2] Rynii regionaine dominujqce

e W 2q21 referencyjne czynsze efektywne, jak i wywotawcze pozostaty sta- mar 10 wiz 11 mar 13 wrz 14 mor 16 wiz 17 mar 19 wrz 20

bilne na wszystkich rynkach. W catej 1h21 czynsze spadty jedynie w Trojmie-  Zrodio: Colliers International Polska.
Scie (efektywne o ok. 3,5%).

e W rzeczywistosci spadki czynszéw efektywnych sq gtebsze od tych raporto-
wanych przez agencje, w praktyce nie wszystkie ulgi czynszowe sq uwzgledniane

w kalkulacji czynszéw efektywnych. Czynsze efektywne - Warszawa

e Spadki czynszébw zaréwno na rynku polskim, jak i na wiodgcych rynkach 2
zagranicznych dotychczas byty bardzo ograniczone lub wrecz nieistniejgce.
Jest to sytuacja bardzo rozna do tej jaka miata miejsce po kryzysie w roku 2008.
Po czesci jest to prawdopodobnie wynikiem wystgpienia silnych bodzcow infla- 20
cyjnych jako efektu ekspansji monetarnej i fiskalnej, jak i efekt przyjecia przez

15
zarzqdcow obiektow optymistycznego scenariusza powrotu pracownikéw po /\,—/L\_

- 10
pandemll. —— Warszawa (CBD)

5 = Warszawa (NCL)
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e Obecnie w stolicy przewidujemy stabilizacje czynszéw, ewentualnie niewielkie
spadki. W perspektywie najblizszych 2-3 lat nasza prognoza czynszéw na ryn- 0 , , , , , , ,
. ; i . . mar 07 mar 09 mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19 mar 21
kach regionalnych wskazuje zauwazalne spadki, zwtaszcza czynszéow efektyw-
nych.
2|

Zr6dto: Colliers International Polska, C&W.
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Gtowne czynniki szans i zagrozen Czynsze efektywne - rynki regionalne
e Hot desking w potgczeniu z utrwaleniem sie modelu pracy hybrydowej — '®7 eur
moze trwale zmniejszy¢ zapotrzebowanie na biura (mierzqc to powierzchniq na 15 4
jednego pracownika biurowego).
14 - 1
e 7/ drugiej strony obecne trendy w projektowaniu przestrzeni przewidujg wiecej 1) \—/P‘
miejsca na prace grupowq oraz na relaks i dobrostan pracownika, w tym do ,
pracy w skupieniu, co przektada sie na zwiekszenie popytu na powierzchnie. 12 4 -l /
e Rozwdj sektora BPO/SSC w dobie rosngcej informatyzacji i wirtualizacji 1 TK:;I:;:sto rgt?)f/t/(llcvi
proceséw biznesowych moze znacznie przyspieszyé. Polska dotychczas byta ros Pomat

mar 13mar 14mar 15mar 16mar 17mar 18 mar 19mar 20 mar 21

jednym z gtéwnych beneficjentow tych procesow. Przypuszczamy, ze w erze post |
Zrodto: Colliers International Polska, C&W.

Covid-19 rola Polski bedzie rosta, zwtaszcza w obliczu stabosci wielu krajow
zachodnich, gdzie powr6t do biur byt zdecydowanie wolniejszy niz w Polsce. Nowa podaz (4q skum.)

. . . . 1000 1 tys. m?
* Zagrozeniem pozostaje staba sytuacja demograficzna w Polsce, obecnie | pal

weszlismy w okres rekordowego spadku liczby os6b w wieku 20-55. W krotkim g |
okresie braki kadrowe bedq mogty byc uzupetnione jedynie poprzez imigracje do 700 1 Warszawa + dominujace rynki
Polski. Jednoczesnie nalezy bra¢ pod uwage nadal relatywnie niskie nasycenie %07 regionalne

polskiego rynku pracy stanowiskami wykonywanymi z biura oraz fakt, ze od izz

Warszawa

rynki regionalne dominujgce

wielu lat wzrost miejsc pracy byt w tych sektorach stosunkowo silny. 300
e W perspektywie drugiej potowy przysztej dekady powierzchnia starych zaso- fgg
bow biurowych wytqczanych powoli z uzytkowania zacznie male¢. Stopniowe 0

gru98 gru01 gru04 gru07 gru10 gru13 gru16 gru19 gru22

wygasanie procesu przenoszenia pracownikow do nowoczesnych zasobow . . o o ional Polska.
biurowych bedzie miato dtugofalowy negatywny wptyw na absorpcje.

Absorpcja w Polsce (4q skum.)

e Zasoby biurowe w polskich miastach regionalnych sq w znacznym stopniu 650 -

wykorzystywane do eksportu ustug. Popyt na takie ustugi jest wrazliwy na 750 bt Warssaw
poziom wynagrodzen w polskiej gospodarce. Dtugotrwaty wzrost wynagrodzen 680 ek recionalne dominuioce
| I iny
moze ograniczy¢ konkurencyjnos$¢ polskich pracownikow biurowych sektora 580 - s :
A q q q q q Warszawa + dominujqce rynki
BPO/SSC, ograniczajqc popyt na powierzchnie biurowe w tym segmencie. 480 - regionalne
380
280 - "
180 —\/\/\/\,r"\f\r/l le\w\
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20 - ! ! ! ! ! ! " !
gu99 @02 gu04 @07 gud9 =12 guld 17 gu19

Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
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Rynek nieruchomosci biurowych 3q2021
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Bank Polski

1. Uwarunkowania makroekonomiczne

Tempo odbudowy aktywnosci gospodarczej jest szybsze od oczekiwan z poczqt-
ku roku. Wzrost PKB w 2q21 wyniost 11,1% r/r, co pozwolito w petni odrobic¢ wy-
wotane przez pandemie straty. Inwestycje w 2q21 wzrosty o 5,0% r/r wskazujqc na
co najwyzej umiarkowane ozywienie aktywnosci inwestycyjnej, ktore w wiekszym
stopniu zarysowuje sie po stronie firm, przy wcigz wstrzymywanych inwestycjach
po stronie samorzqdow. Konsumpcja prywatna w 2921 wzrosta o 13,3% r/r (wo-
bec 0,2% r/r w 1g21) wpisujqc sie w obraz konsumenta widoczny m.in. w danych
o ptatnosciach kartowych - popyt konsumpcyjny po otwarciu gospodarki w 2q21
eksplodowat i pozostaje do dzi§ na wysokim poziomie. Dane o wysokiej czestotli-
wosci pokazujq, ze w trakcie miesiecy wakacyjnych nastgpita normalizacja aktyw-
nosci gospodarczej, przy wzroscie PKB stabilizujgcym sie na poziomie lekko powy-
zej 5%. Widac¢ to w przetworstwie przemystowym, ale przede wszystkim w sekto-
rach ustugowych i w aktywnos$ci zakupowej gospodarstw domowych. W skali
globalnej elementem ograniczajgcym ozywienie gospodarcze staty sie niedobory
komponentow produkcyjnych i zatory transportowe - negatywne oddziatywanie
tych czynnikéw wida¢ takze w krajowym przetworstwie. Wzrost aktywnosci
(w ujeciu realnym) coraz mocniej moze by¢ takze ograniczany przez inflacje, ktora
zaczeta negatywnie oddziatywac na nastroje gospodarstw domowych i ktora budzi
wiele obaw po stronie przedsiebiorstw.

W 2g21 16,9% wszystkich pracujgcych wykonywato swojq prace z domu, (wobec
19,6% w 1921 i 4,3% przed pandemiq w 4q19), przy czym w 2921 53,5% pracowa-
to tak z powodu Covid-19 (62,1% w 1q21).

Pomimo wygasania cze$ci mechanizméw Tarczy Antykryzysowej, ktére chronity
rynek pracy, nie wida¢ na nim zadnych niepokojqcych (z punktu widzenia pra-
cownika) trendow. Zatrudnienie stopniowo zbliza sie do poziomow sprzed pande-
mii, firmy coraz cze$ciej majq problemy z zapetnieniem wakatéw, a dynamika ptac
pozytywnie zaskakuje, wskazujgc wrecz na odbudowywanie sie przedpandemicznej
presji ptacowej. W efekcie silny wzrost ptac z naddatkiem neutralizuje negatywny
wptyw podwyzszonej inflacji na sytuacje finansowq gospodarstw domowych.
W sierpniu inflacja CPI wyniosta 5,4% r/r i prawdopodobnie pozostanie powyzej
poziomu 5% do konca tego roku.

Polityka monetarna na $wiecie zaczyna sie coraz bardziej réznicowaé pomiedzy
panstwami: Fed wyraznie sygnalizuje, ze jest bliski podjecia decyzji o taperingu.
EBC deklaruje, ze jest daleki od zacie$niania polityki pienieznej, ale rekalibruje pro-
gram pandemicznego QE. Rownocze$nie cze$¢ bankow (m.in. w regionie CEE) roz-
poczeta juz cykle podwyzek stop procentowych. Wiekszos¢ cztonkéw RPP utrzy-
muje gotebie nastawienie i podkresla, ze niepewno$¢ zwigzana z pandemiq jest
na razie zbyt wysoka, aby rozpoczq¢ proces normalizacji polityki pienieznej
w Polsce, nawet mimo najwyzszej od 20 lat inflacji. Gteboko ujemne realne stopy
procentowe zostang wiec z nami jeszcze dtugo. W naszym scenariuszu bazowym
zaktadamy, ze do pierwszej podwyzki stop procentowych w Polsce dojdzie w 2h22.

Wzrost globalnej niepewnosci oraz luzowanie polityki pienieznej przektada sie
na odptyw kapitatu z gospodarek rozwijajgcych sie. Ten trend nie omingt takze
Polski, ktéra ma jednqg z najnizszych w UE realnych stop procentowych. To prze-
ktada sie na ostabienie kursu ztotego, mimo tego, ze fundamenty krajowej waluty
pozostaty praktycznie nienaruszone w trakcie pandemii. Do konca roku EURPLN
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Dane za 2921 pokazaty, ze po ztago-
dzeniu restrykcji pandemicznych go-
spodarka ruszyta petng parqg do przo-
du i w petni odrobita pandemiczne
straty.

Dynamika wzrostu gospodarczego
normalizuje si¢ na poziomie lekko
powyzej 5%.

Silny wzrost ptac z naddatkiem neu-
tralizuje niekorzystne oddziatywanie
wysokiej inflacji na sytuacje finanso-
wq gospodarstw domowych.

W naszym scenariuszu bazowym za-
ktadamy, ze do pierwszej podwyzki
stop procentowych w Polsce dojdzie
w 2h22.

Wzrost globalnej niepewnosci oraz
luzowanie polityki pienieznej przetozy-
to sie na odptyw kapitatu z gospoda-
rek rozwijajgcych sie.
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moze pozosta¢ na podwyzszonym poziomie (na koniec roku w okolicach 4,50).
W kolejnych latach ztoty powinien sie umacnia¢ na bazie coraz lepszych funda-
mentow makroekonomicznych.
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2. Zasoby
Zasoby nowoczesnych powierzchni biurowych Zasoby nowoczesnych powierzchni biurowych
na koniec 1h21
7 minme T minm
Rynki regionalne dominujgce 6 -
129 Rynki regionalne ogétem
10 Warszawa 5 1
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Zrodto: Colliers International Polska, PwC. Zrodto: Colliers International Polska.
Na koniec 1h21 zasoby nowoczesnych powierzchni biurowych’ w Warszawie W 2q21 zasoby przekroczyty 11 min
oraz na oé$miu gtéwnych rynkach regionalnych przekroczyty 11,0 min m? m2.

(z tego blisko 6,1 mIn m2 w Warszawie).

Od wielu lat rynek pozostaje podzielony na Warszawe, wiodgce miasta regionalne Rozwoj rynku pozostaje réwnomierny,
(Krakéw, Wroctaw i Tréjmiasto z zasobami ok. 1 mln m?), pozostate rynki regional- z malejgca rolg Warszawy.

ne (Katowice, t6dz i Poznan z zasobami ok. 0,5 mln m?) oraz drugorzedne rynki

regionalne (Lublin i Szczecin z zasobami ok. 200 tys. m?).

W najblizszych kwartatach przewidujemy powrét do stopniowego ostabienia
pozycji stolicy. Udziat Warszawy w zasobach w kraju wyjgtkowo wzrost
r/r z 50,4% do 50,7%. Jest to jednak zdarzenie jednorazowe wynikajgce z nawar-
stwiania sie realizacji znaczqcych projektow w stolicy. Po kilkuletnim ozywieniu
przyrost zasobow w stolicy czeka silne wyhamowanie.

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej - podstawowe wskazniki

Zasoby na 1

Udziat w zasobach Zasoby na 1 pracownika Wzrost zasobow - r/r Wzrost zasobow
Zasoby 2q21 - (m2) 2921 - (%) mieszkanca 2921 biurowego 2921 (m2) 2q21/4q20 (m2)

Krakow 1599 000 115 904 44 310

Wroctaw 1243 000 10,33 1,21 6,82 56 500 16 310

Trojmiasto 924 000 7,68 0,84 6,12 55511 35357

Katowice 591000 491 0,22 1,57 31536 1336

todz 579 000 482 0,50 398 31477 948

Poznan 619 000 514 0,61 3,78 36 830 35830

Rynki regionalne dominujgce 5555 000 46,17 0,67 4,50 327 758 134 091
Szczecin 183 000 1,52 0,24 o 787 o

Lublin 198 000 1,64 0,30 11964 14 500

Rynki regionalne drugorzedne 381 000 317 0,27 11177 14 500

Rynki regionalne ogétem 5936 000 49,34 0,61 338 935 148 591

Warszawa (CBD) 2 640 000 21,94 368 298 162 039

Warszawa (NCL) 3 456 000 28,72 39 627 21139

Warszawa 6 096 000 50,66 2,29 9,78 407 925 183178

Warszawa + dominujqce rynki regionalne 11 651 000 96,83 1,06 6,27 735 683 317 269

Ogotem 12 032 000 100,00 0,97 746 860 331769

Zrédto: Colliers International Polska, GUS, PKO Bank Polski.

1 Dane pochodzq z PORF, ktory analizuje wytgcznie nowoczesne obiekty biurowe (wybudowane po 1989 lub po tym roku gruntownie zmo-
dernizowane, spetniajgce szereg kryteriow dotyczqcych standardu) o powierzchni najmu ponad 1 tys. m?; niniejszy raport koncentruje sie na
zasobach nowoczesnych.
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Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej
na rynkach regionalnych
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Zrodto: Colliers International Polska.

Miasta regionalne, mimo szybszego tempa rozwoju, pod wzgledem nasycenia
powierzchniami biurowymi pozostajq nadal daleko w tyle za Warszawq.

Ze wzgledu na profil popytu w stolicy, nowe obiekty biurowe od 2016 sq lokowane
blisko funkcjonalnego centrum miasta, zwtaszcza w lokalizacjach, gdzie bez trudu
mozna dotrze¢ komunikacjq publiczng. Coraz bardziej ograniczona podaz dziatek
budowalnych oraz rosngca konkurencja na grunty ze strony deweloperow
mieszkaniowych bedzie skuteczne ogranicza¢ podaz na rynku stotecznym.

Nasycenie powierzchniami biurowymi w aglomeracji warszawskiej (1,9 m2 na
mieszkafica) odbiega od nasycenia w wiekszosci stolic krajow Europy Zachod-
niej (np. zasoby na mieszkanca aglomeracji: Wieden 4,4; Paryz 4,5; Berlin 3,0;
Bruksela 5,1). Nalezy mie¢ na uwadze, ze zjawisko to jest w znacznym stopniu
wynikiem nieuwzglednienia w statystykach dla Warszawy powierzchni biurowych,
ktore powstaty przed 1990. W naszej ocenie jest ich ok. 1,8 mln m2 (w obiektach
w sektorze prywatnym). Po uwzglednieniu cato$ci zasobu nasycenie rynku war-
szawskiego (aglomeracji) wynosi ok. 2,5 m? powierzchni biurowej (komercyjnej) na
mieszkanca. Szybsze niz na rynkach wysoce rozwinietych przenoszenie sie na-
jemcéw ze starych niesklasyfikowanych zasobéw do nowoczesnych zasobéw
powieksza absorpcje oraz sprzyja wysokiemu tempu przyrostu nowoczesnych
powierzchni biurowych. Stopniowo wraz z dalszym ubytkiem starych zasobow
proces ten bedzie wygasat.

Warszawa nadal zdecydowanie naj-
bardziej nasyconym rynkiem.

W stolicy w wyniku epidemii deficyt
dziatek budowlanych na cele biurowe
pogtebit sie.

Nasycenie nowoczesnych powierzchni
biurowych jest nadal stosunkowo
niskie, co sprzyja ciggtemu rozwojowi
rynku.
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3. Podaz nowych powierzchni

Nowa podaz - podstawowe wskazniki

Srednia nowa podaz
rocznie 1h (2017-
2020) (m2)
74715

Nowa podaz 1h20
(m2)
69 140

Nowa podaz 1h21
(m2)
42375

Nowa podaz 2019
(m2)
157 842

8250 11810 37827 147272

29 891 34 986 26 835 61110

31135 1536 17999 9890

18 500 0 21367 60673

15310 35830 27 446 88 186

rynki regionalne dominujqce 172226 126 537 206 188 524973
3400 0 1715 23132

0 0 7245 0

rynki regionalne drugorzedne 3 400 0 8960 23132
rynki regionalne ogétem 175 626 126 537 215 147 548 105
Warszawa (CBD) 86 746 168 428 54 464 55 896

Warszawa (NCL) 20035 57 826 68 636 106 267

Warszawa 106 781 226 254 123100 162163
Warszawa + dominujqce rynki regionalne 279 007 352791 329 288 687 136
ogo6tem 282 407 352 791 338 247 710268

Zrédto: Colliers International Polska.

W 1h21 nowa podaz powierzchni biurowych w kraju wyniosta blisko
353 tys. m2 (+25% r/r). Nowa podaz byta rowniez nieznacznie wyzsza (o 4,4%) od
$redniej z lat 2017-20. Wzrost podazy po czeSci wynika z relatywnie niskiej bazy
w 2q20 w wyniku opéznien wywotanych przez Covid-19. Podaz w 1h21 byta
zdominowana oddawaniem realizowanych od dawna obiektow w warszawskim
CBD.

Wzrost podazy ograniczyt sie do stolicy wynoszqc imponujgce 111% r/r. Na
rynkach regionalnych kolejny rok utrzymaty spadki nowej podazy (-28% r/r). Z
miast regionalnych wysoka podaz utrzymata sie w Tréjmiescie oraz w Poznaniu.

Mimo, ze podaz w 1h21 miata miejsce w duzej mierze w trakcie lockdownu, prace
budowalne w Polsce w odréznieniu od innych krajow zachodu pozostaty otwarte.
Wykonawcy mierzyli sie z ograniczaniem w dostawach wybranych materiatow
budowalnych oraz z rosngcymi cenami, ktoére w wiekszosSci nie byli w stanie prze-
rzuci¢ na deweloperow.

W Warszawie wystepuje okres wzmozonej podazy, ktory skonczy sie juz w 1h22.
Plany deweloperéw wskazujg, ze po 2021 mozna oczekiwac gtebokiego regresu
w nowej podazy w stolicy do poziomu ok. 100 tys. m? w 2023.

Nowa podaz 2020

Nowa podaz 2022  Srednia nowa podaz
(m2) (P)  (2017-2020) (m2)
64 600 161035

Nowa podaz 2021
(m2) (P)
93275

(m2)
140 734

57191 63 810 94 700 101187
60251 85 686 61600 66 099
61335 35 836 119 000 34520
51534 27100 55 000 55007
18310 36 830 21200 38493
389 355 342 537 416 100 456 342
3400 8000 0 7963

0 13 500 16 000 13952

3400 21500 16 000 21915
392755 364 037 432100 478 257
275 497 264128 173 000 129 520
38523 73126 65 600 116 547
314020 337254 238 600 246 066
703 375 679 791 654 700 702 408
706 775 701291 670700 724323

Nowa podaz w 1h21 pozostata wyso-
ka i wyniosta 353 tys. m? (wzrost
0 25% r/r).

Spadek byt ograniczony do rynkow
regionalnych.

Epidemia Covid-19 dotychczas nie
wptyneta znaczqco na podaz.

W Warszawie wystepuje przejSciowy
okres wzmozonej podazy.

Nowa podaz (4q skum.) Nowa podaz na rynkach regionalnych (4q skum.)
1000 1 tys.m? 600 | tys. m?
900 - Warszawa Lublin
800 - rynki regionalne dominujgce 500 1 géczﬁe(fﬁ'”
700 - o ) todz
quszawa + dominujqce rynki 400 - = Katowice
600 - regionalne Trojmiasto
Wroctaw
500 - 300 H Krakow
400 H
300 - 200 -
200
100
100 -
0 T T T T T T T ! 0 T T T T T T T 1
gru98 gru01 gru04 gru07 gru10 gru13 gru16 gru19 gru 22 gru06 gru08 gru10 gru12 gru 14 gru16 gru 18 gru 20 gru22

Zrédto: Colliers International Polska.

Zrédto: Colliers International Polska.
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Dystrybucja nowej podazy (4q skum.)
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Zrédto: Colliers International Polska.

Wuyjgtkowo koszystym zjawiskiem dla rynku stotecznego jest luka podazowa jaka
wystgpi poczgwszy od 2h22. Ograniczenie podazy potrwa co najmniej do 2024,
a prawdopodobnie dtuzej. Luka podazowa byta wynikiem korekty rynkowej po
wzmozonej aktywnosci w uruchamianiu inwestycji z lat 2006-17, jak i narastajg-
cym problem z pozyskiwaniem gruntéw w centrum stolicy.

Nowa podaz na rynkach regionalnych mimo zapasci w absorpcji nadal sie roz-
wija, plany deweloperéw wskazujg wysokq podaz az do konca 2023. W wyniku
dostepnosci projektow oraz gruntdéw sytuacja podazowa na rynkach regionalnych
w Srednim okresie wykazywac¢ sie bedzie zdecydowanie wiekszq elastycznoscig, co
moze w konsekwencji generowa¢ nadpodaz.

Rynkami, ktére bedg musiaty zmierzyc¢ sie z narastajgcq podazq w najblizszych
dwoch latach, sq £6dz oraz Katowice. Z racji znikomej nowej podazy zupetnie
inaczej bedzie wyglgda sytuacja Poznania. W przypadku Tréjmiasta rosngca nowa
podaz stosunkowo w wiekszos$ci powinna zosta¢ wchtonieta. w Katowicach gwat-
towniejszy wzrost nowej podazy bedzie sie wpisywat w relatywnie niewielki rynek
biurowy z historycznie niewielkg absorpcjq.

Covid-19 nie ograniczy krotkoterminowej podazy nowych obiektéw biurowych
zarébwno w stolicy, jak i na rynkach regionalnych. Epidemia nie wptyneta znaczgco
na organizacje prac budowlanych oraz nie doprowadzita do zatrzymania inwestycji
w toku. Ograniczenie nowej podazy na rynkach regionalnych nastqpi ze zdecy-
dowanym opoéznieniem w wyniku narastajqgcych pustostan6w.
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Stoteczna luka podazowa korzystnie
dla rynku zbiegta sie z epidemiq Co-
vid-19.

Mimo epidemii na rynkach regional-
nych nowa podaz pozostanie w tren-
dzie bocznym.

Skutki Covid-19 mogq ograniczyé
podaz dopiero w 2022.
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4. Absorpcja

Absorpcja w Polsce (4q skum.) Absorpcja na poszczegblnych rynkach regionalnych
(4q skum.)
880 - 600 -
fys.m WS- poznan todi
780 1 Warszawa 500 m Katowice = Trojmiasto
680 1 rynki regionalne dominujqce Wroctow Krakow
580 - 400 -
Warszawa + dominujqce rynki
480 - i
regionalne 300 4
380 -
280 ~ i 200 - A
180 -
_\/\/\/\//"\\f\rfl 1 100 .
80 i )
20 - ' ' - - - - - - 0 ' ' ' ' ' '
gu99 02 guldd 07 gul9 =12 guls el7 gul9 mar 11 wrz12 mar 14 wiz15 mar 17 wiz 18 mar 20
Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
i i i i 2 0 . . .
W 1h21 absorpcja w kraju wyniosta blisko 100 tys. m2, po spadku o 48,8% r/r. W 1h21 absorpcja byta wyraznie
Byt to kolejny spadek absorpcji za 1h roku po spadku o 21,3% w 2020. Tym nizsza r/r.

samym absorpcja w 1h21 ksztattowata sie blisko 200 tys. m? ponizej Sredniej
z pierwszej potowy lat 2017-20 (293 tys. m?) oraz byta najnizsza od co najmniej
10 lat. Spadek absorpcji byt zaledwie tagodny na rynkach regionalnych (o 14,3%),
w samej stolicy absorpcja spadta gwattownie (0 91% r/r) i to mimo wysokiej no-
wej podazy jaka wystgpita w stolicy. Po czeSci powyzsza sytuacja byta zwigzana
z bilansem uje¢ i dodan do zasobdw, ktéra byta ujemna w 1h21 w stolicy oraz
silnie dodatnia na rynkach regionalnych.

W samym 2q21 absorpcja spadta o 49% r/r. Jednak spadek tan miat miejsce Stosunkowo dobre wyniki ab-
zasadniczo na rynku stotecznym, gdzie w 2q21 odnotowano negatywnq absorpcje sorpcji za 2q21 w regionach.
(ujemne 15 tys. m2). Rynki regionalne przy wyzszym przyro$cie nowej podazy

(0 80 tys. m2vs 59 tys. m? w stolicy) odnotowaty nie tylko pozytywng absorpcje

(70 tys. m2), ale i wzrost o 78% r/r.

Wskaznik wyprzedajqcy, jakim jest powierzchnia najmu brutto za 2q21, pozostaje Aktywnos$¢ na rynku najmu pozo-
obnizony ze wzgledu na otoczenie epidemiczne, lecz w poréwnaniu z 221 spa- staje niska, lecz nie spada dalej.
dek wyniost zaledwie 0,6% (spadajgc o0 28% w stolicy rosngc natomiast w regio-

nach o 46%).

Absorpcja - podstawowe wskazniki

Absorpcja - 4q skum Dynamika absorpcji  Srednia apsorpcja Absorpcja - Th21 Absorpcja - Th20  Dynamika absorpcji Srednia apsorpcja 1h
(W) 4q skum r/r (%) (2017-2020) (m2) (m2) (W) 1h21 r/r (%) (2017-2020) (m2)
Krakow 32592 - 121979 54 334 - 56 864
Wroctaw 14168 - 75 347 13 523 44129
Tréjmiasto 22906 - 67,95 60 145 34492 18 103 90,53 30575
Katowice 11757 - 68,41 38 687 1198 26 453 - 95,47 19 395
t6dz -2 609 - 106,61 36 557 -10 627 6786 - 256,60 14 053
Poznaf 41 405 296,76 34313 31849 -6 260 - 608,75 15 225
Rynki regionalne dominujgce 120218 - 65,41 367028 95 672 112939 - 15,29 180241
Szczecin -3281 - 116,65 9 408 -1732 2094 - 182,711 2278
Lublin 1049 - 124,04 10957 -1294 -6 907 - 81,27 5473
Rynki regionalne drugorzedne -2232 - 114,55 20 365 -3026 -4 813 - 37,12 7750
Rynki regionalne ogétem 117986 - 67,49 387394 92 646 108 126 - 14,32 187991
Warszawa (CBD) 117 879 - 442 143 326 9624 88 705 - 89,15 58 789
Warszawa (NCL) -21199 - 146,79 104 972 -2571 -2125 21,00 46 767
Warszawa 96 680 - 42,67 248 298 7052 86 580 - 91,85 105 556
Warszawa + dominujqce rynki regionalne 216 898 - 57,98 615 326 102724 199519 - 48,51 285797
Ogotem 214 666 - 59,61 635 692 99 698 194706 - 48,80 293 547

Zrédto: Colliers International Polska.
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Absorpcja (4q skum.) na tle nowej podazy

Absorpcja (4q skum.) na tle nowej podazy

AR

Warszawa rynki regionalne dominujgce
500 4 tys. m? 600 1 tys.m?
450 - absorpcja
400 - nowa podaz 500 A absorpcja
1% nowa podaz

400

100 - 100
50 -
0 T T
0

50‘\/\/\/\# A ﬂ/]‘wl\v o N/
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Zrodto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.
W naszej ocenie negatywny wptyw epidemii Covid-19 na absorpcje bedzie dtu-
goterminowy. Dzieki szokowi, jakim dla najemcéw jest pandemia, model pracy
zdalnej (gtownie w formie hybrydowej) utrwali sie i w potgczeniu ze stopniowym
przechodzeniem na ,hot desking” bedzie negatywnie wptywaé¢ na absorpcje
w okresie catego cyklu odnawiania si¢ umow najmu (5-7 lat).

Na wiodgcych rynkach europejskich oraz USA wzrost wspoétczynnika pustostanow
zostat zahamowany w 2q21 i odnotowano tam minimalnie dodatnie absorpcje. Sq
to czesto rynki z nizszq partycypacjq pracy w biurze w modelu pracy hybrydowej
niz w Polsce oraz z historycznie nizszym poziomem absorpcji do istniejgcych zaso-
bow.

Rynek krajowy w odréznieniu od zaawansowanych rynkéw zachodnich charakte-
ryzuje sie stosunkowo niskim nasyceniem oraz szybkim przyrostem pracownikéw
biurowych, a struktura istniejgcych zasobow duzq iloScig powierzchni sub-
standardowej. Obserwujgc szerszy kontekst pozostajemy stosunkowo optymi-
styczni odnosnie potencjatu dalszej absorpcji zaréwno na rynku stotecznym, jak
i na rynkach regionalnych. Staby wynik absorpcji w Warszawie za 2q21 jest
prawdopodobnie zdarzeniem jednorazowym.

12

mar14  wiz15

mar17  wrz18 mar20

Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski.

Praca hybrydowa trwale ograni-
czy absorpcje.

Na wiodgcych rynkach zachod-
nich w 2921 odnotowano mini-
malnie pozytywne absorpcje.

Relatywnie do rozwinigtych ryn-
kow zachodnich sytuacja na ryn-
ku biurowym w Polsce bedzie
lepsza.
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5. Pustostany

Wspétczynnik pustostanéw w Polsce Wspétczynnik pustostanéw na rynku warszawskim
18 1 % 18 1 %
16 16 - N
14 - 14 -
12 - 12 -
10 - 10 -
8 - 8
—Warszawa 4
41 — Warszawa + dominujqce rynki regionalne Warszawa
L - Warszawa (CBD)
2 - Rynki regionalne dominujqce 2 1
Warszawa (NCL)
0 i i i i i i i 0 r

mar 10 wrz11 mar 13 wiz 14 mar 16 wiz 17 mar 19 wrz 20 gru98 gru01 gru04 gru07 gru10 gru13 grul6 grul19

Zrodto: Colliers International Polska. Zrodto: Colliers International Polska, PWC.
Na koniec 1h21 $redni wspétczynnik pustostanéw na analizowanych rynkach
wyniost 12,9%. Liczgc r/r wspotczynnik pustostanéw wzrost o rekordowe (od

poczgtku badan w 2011) 386 pb. Pustostany, ktore jeszcze w 2q20 byty zdecydo-
wanie ponizej trendu, na koniec 2q21 sq stanowczo powyzej Sredniej z lat 2017-20

Liczac r/r pustostany narastaty
w rekordowym tempie.

(10%).

Wzrost pustostanéw trwa nieprzerwanie od pieciu kwartatéw, dynamika przyrostu W 1h21 dynamika przyrostu wyha-
pustostanéw na razie nie wyhamowuje w stolicy, a na rynkach regionalnych po-  mowata w regionach.

prawia sie.

W Warszawie w 1h21 wspotczynnik pustostanéw wynidst 12,5% po wzroScie
r/r o 458 pb. (przyrost wspotczynnika byt najszybszy od 21 lat). W przypadku
miast regionalnych wspotczynnik na poziomie 13,35% na koniec 1Th21 byt o 353
pb. wyzszy od sredniej z lat 2017-20, a liczqc r/r wspotczynnik wzrost o 314 pb.

Rekordowo szybkie przyrosty w sto-
licy.

W przeciggu roku sytuacja w War-
W warszawskim CBD odnotujemy dosy¢ odczuwalny wzrost wspétczynnika szawie powinna sie stabilizowaé.
pustostanéw do potowy 2022. Moze sie on zblizy¢ do poziomu z 2016. W kolej-

nych latach przy ograniczonej nowej podazy oraz coraz szerszym powrocie do biur

nie przewidujemy utrwalenia sie wysokich pustostanow na tym rynku.

Pustostany- podstawowe wskazniki

Wspotczynnik Dynamika wspot. Dynamika wspot. Sredni wsp6tczynnik Przyrost Przyrost
pustostanéw 2q21 pustostanow pustostanow Dynamika wspot. pustostanow (2017- Pustostany 2q21 pustostanéw pustostanow r/r
(W) 2q21/1q21 (pp) 2q21/4q20 (pp) pustostanow r/r (pp) 2020) (%) (m2) 2q21/4q20 (m2) (m2)

X s 247736 83312
009 - 0,87 2,90 10,33 175013 -8 390 42332

0,17 - 0,27 3,17 6,99 85171 865 32605

0,17 0,00 3,02 9,46 54154 138 19779

1,43 1,97 517 10,14 106 180 11575 34 086

039 - 011 - 1,60 11,09 79 839 3981 -4 575

Rynki regionalne dominujgce 0,32 0,38 313 9,72 748 092 38419 207 540
0,39 0,94 1,39 8,02 14 349 1732 2494

3,55 7,42 4,90 13,36 30 064 15794 10915

Rynki regionalne drugorzedne 2,11 4,32 3,27 10,89 44 413 17 526 13 409
Rynki regionalne ogotem 0,43 0,62 3,14 9,82 792 505 55945 220 949
Warszawa (CBD) 1,59 5,25 8,79 7,11 363 990 152 416 250 419

Warszawa (NCL) 0,55 0,62 1,65 11,63 395628 23710 60 826

Warszawa 1,00 2,59 4,58 10,10 759 618 176 125 311245
Warszawa + dominujqce rynki regionalne 0,68 1,53 3,88 9,98 1507 710 214 545 518 785
Ogotem 0,72 1,62 3,86 10,01 1552123 232071 532194

Zrodto: Colliers International Polska,
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Pustostany w Polsce Pustostany na rynku warszawskim
16 7 min mz2 Warszawa 900 - tys. m? Warszawa
14 - Warszawa + dominujgce rynki regionalne 800 - Warszawa (CBD)
rynki regionalne dominujgce Warszawa (NCL)
12 4 700 -
7 600 -
500 -
0,8 1
400 -
0,6 -
300 -
04 1 200
0.2 1 100 -
0 ; ; ; ; ; ; ; 0 ; ; ; ; ; ; ;
mar 10 wrz11 mar 13 wrz 14 mar 16 wrz 17 mar 19 wrz 20 gru98 gru01 gru04 gru07 gru10 gru13 gru16 gru19
Zrodto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska, PwC, PKO Bank Polski.

W NCL przy stale niskiej podazy sytuacja z pustostanami powinna byc¢ stabilniej-
sza w krotkim okresie. Jednakze z racji starszych zasobow, w dtugim terminie rynek
ten bedzie charakteryzowat sie gorszymi wskaznikami.

W NCL nadal ryzyko pustostanéw
strukturalnych.

Mimo obecnych wzrostow w stolicy to na rynkach regionalnych sytuacja bedzie
trudniejsza w perspektywie Sredniookresowe;j.

Zgodnie z naszq prognozq rynkiem problematycznym do kofica 2022 wydaje sie
by¢ tddz, gdzie na rynek wejdzie wiele obiektow budowanych na zasadach speku-
lacyjnych, co przy lekko ujemnej absorpcji w okresie post pandemicznym oraz juz
wysokim poziomie wakatow prawdopodobnie wywinduje wspétczynnik pustosta-
now powyzej 20% zaréwno pod koniec 2021, jak i 2022. Obok todzi rynkiem z
narastajgcymi nierdbwnowagami bedg Katowice. Na pozostatych rynkach regio-

nalnych réwniez przewidujemy szybki wzrost pustostanéw za jedynym wyjqt- W regionach mimo przejsciowo lep-
kiem Poznania, gdzie pustostany powinny lekko spadaé. szej sytuacji niz w stolicy problemy
) . L ) . . o z pustostanami mogq by¢ dtugofalo-
W naszej ocenie trwatym efektem epidemii Covid-19 bedzie przyspieszenie mi- we
gracji pracownikoéw z pracy biurowej w kierunku pracy zdalnej. Jezeli dewelope-
rzy, zwtaszcza w regionach nie dostosujg sie do nowej rzeczywisto$ci mozna
oczekiwa¢ dtugotrwatego okresu rosngcych pustostanéw.
Wspotczynnik pustostandéw na rynkach regionalnych Pustostany na rynkach regionalnych
. 800 -
3514 Krakéw Wroctaw tys.m?
——Trojmiasto Katowice 700 - Poznan todz
30 1 rods Poznan u Katowice Trojmiasto
600 - Wroctaw Krakow
25 -
500 -
20 -
400 -
151 / 300 -
<4/
10 - f 200 -
5 - ) 100
0 . 0

mar 10 wrz 11 mar 13 wrz 14 mar 16 wrz 17 mar 19 wrz 20 mar 10 wiz 11 mar 13 wrz 14 mar 16 wrz 17 mar 19 wrz 20

Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska.
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6. Czynsze
Czynsze wywotawcze na rynkach regionalnych Czynsze wywotawcze w Warszawie
50 A
18 1 EUR
EUR 45 -

17

Warszawa (CBD)

16 /% 40 1 ——\Warszawa (NCL)

15 - —_— ] / N 35

14 A /_/ / 30 -
13 </ 25

12 - 20 -
11 4 15 - ~—
Krakow Wroctaw
10 1 Trojmiasto Katowice 10 1
9 todz Poznan 5 -
8 T T T T T T T O . . . . . . .
gru10 cze12 grul13 czel15 grul16 cze18 gru19 cze21 mar 98 mar 01 mar 04 mar 07 mar 10 mar 13 mar 16 mar 19
Zrédto: Colliers International Polska. Zrédto: Colliers International Polska, C&W.

W 2q21 zaréwno referencyjne czynsze efektywne jak i wywotawcze pozostaty
stabilne na wszystkich rynkach. W catym 1h21 czynsze spadty jedynie w Troj-
miescie (efektywne o ok. 3,5%). Najwiecej spadkow czynszow w okresie post
epidemicznym miato miejsce w 2h20.

W rzeczywisto$ci prawdopodobne sq gtebsze spadki czynszéw efektywnych od
tych raportowanych przez agencje, w praktyce nie wszystkie ulgi czynszowe sq
uwzgledniane w kalkulacji czynszéw efektywnych.

Spadki czynszoéw zaréwno na rynku polskim, jak i na wiodgcych rynkach zagra-
nicznych byty dotychczas bardzo ograniczone lub wrecz nieistniejqce. Jest to sytu-
acja bardzo rozna do tej jaka miata miejsce po kryzysie w roku 2008. Po czeSci jest
to prawdopodobnie wynikiem wystgpienia silnych bodzcow inflacyjnych jako efek-
tu ekspansji monetarnej i fiskalnej w okresie lockdownéw oraz przyjecia przez za-
rzqdcow obiektow optymistycznego scenariusza powrotu pracownikow.

Obecnie w stolicy przewidujemy stabilizacje czynszow, ewentualnie niewielkie
spadki. W perspektywie najblizszych 2-3 lat nasza prognoza czynszéw na ryn-
kach regionalnych wskazuje zauwazalne spadki zwhaszcza czynszéw efektyw-
nych, mogq rowniez nastqpi¢ gtebsze spadki na rynkach wrazliwych, takich jak
Katowice oraz £6dz.

Czynsze - podstawowe wskazniki

W 1921 spadly czynsze efektywne
pozostawaty stabilne. Skala spadkow
w okresie post pandemicznym bardzo
ograniczona.

Czes¢ spadkéw moze byc ukryta.

W ujeciu globalnym na wiodgcych
rynkach spadki czynszéw byty mini-
malne.

Przewidujemy stabilizacje czynszéw
w stolicy i adjustacje do dotu w regio-
nach.

Dynamika czynszow Dynamika czynszéw Dynamika czynszow

Miesieczne czynsze wywotawczych wywotawczych wywolawczych y/y Miesieczne czynsze

wywotawcze (EUR) 2q21/1q21 (%) 1h21/2h20 (%) (%)

0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 -3,23

0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00

Szczecin 0,00 0,00 0,00

Lublin 0,00 0,00 0,00

Warszawa (CBD) 0,00 0,00 -5,77
Warszawa (NCL) 0,00 0,00 -2,94

Zrodto: Colliers International Polska, C&W.
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efektywne (EUR)

13,80
13,50
13,50
13,50
12,50
14,75

0,00
0,00

17,50
12,00

Dynamika czynszéw Dynamika czynszow

efektywnych efektywnych Dynamika czynszow
2q21/4q20 (%) 1h21/2h20 (%)  efektywnych y/y (%)
0,00 0,00 -2,82

0,00 0,00 0,00

0,00 -3,57 -3,57

0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00

0,00 0,00 -2,78

0,00 0,00 0,00
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Istotnym czynnikiem ryzyka na polskim rynku pozostaje pogtebienie sie ostabie- Wiele zalezy od przysztej sity PLN.
nia PLN, co moze zwiekszy¢ presje na gtebsze spadki czynszow, ktore pozostajq
ustalane i kwotowane w EUR.

Czynsze efektywne na rynkach regionalnych Czynsze efektywne w Warszawie

16 -

EUR 30 fur

15 - 25

14 - ~ / : 20 -

13 4 15 -/\’/L\_

12 - -/ /] 10 -

Warszawa (CBD)
Krakow Wroctaw 5 | — Warszawa (NCL)
1 ———Trojmiasto Katowice
todz Poznan 0
10 ! ! ! ! ! ! ! ! mar 07 mar 09 mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19 mar 21
mar 13mar 14mar 15mar 16 mar 17 mar 18 mar 19mar 20mar 21

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

709 pIN 120 - PLN

65 A 100 -

60 - r\ 80 -

] 60 -WM

50 - 40 -

Krakow Wroctaw Warszawa (CBD)
45 - ———Trojmiasto = Katowice 20 -
rods Poznaf Warszawa (NCL)

40 ——————— 0 . . . . . S

mar 13mar 14mar 15mar 16 mar 17 mar 18 mar 19 mar 20 mar 21 mar 07 mar 09 mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19 mar 21
Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski. Zrédto: Colliers International Polska, PWC, PKO Bank Polski.

Czynsze efektywne oraz wywotawcze w Warszawie (CBD) Czynsze efektywne oraz wywotawcze w Warszawie (NCL)

45 1 45 4
EUR/m? EUR/m?
40 40
35 35 1
30 - 30 4
25 - 25 |
20 - 20 |
15 A
15 /\_/L\_
10 czynsze prime - wywolawcze
10 - i -
5 czynsze prime - efektywne czynsze prime - wywolawcze
0 51 czynsze prime - efektywne
mar 98 mar 01 mar 04 mar 07 mar 10 mar 13 mar 16 mar 19 0 T T T T T T T
mar 98 mar 01 mar 04 mar 07 mar 10 mar 13 mar 16 mar 19
Zrédto: Colliers International Polska, C&W, PKO Bank Polski. Zrédto: Colliers International Polska, C&W, PKO Bank Polski.
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7. Podstawowe wskazniki sytuacji na rynku biurowym w monitorowanych miastach

Ponizsze wykresy przedstawiajg wspotczynnik pustostanéw na poszczegoélnych rynkach wraz z podazq nowych
powierzchni oraz absorpcjg powierzchni.

Wspétczynnik pustostanéw, nowa podaz oraz absorpcja

Rynek warszawski Rynki regionalne
500 ~ 18 600 - - 16
tys.m? absorpcja % tys. m? %
450 1 nowa podaz k 16 500 - 14
400 - pustostany (%) (P) L 14 12
350 +
400 -
300 4 10
250 4 o 300 - -8
200 - 6
150 - 6 200 +
100 - 4 absorpcja -4
100 - 7
50 . L, nowa podaz 9
pustostany (%) (P)
0 . . . . . - — 0 0 . . : : . . — 0
gru99 gru02 gru05 gru08 grull grul4 grul7 gru20 gru06 gru08 gru10 gru12 grul4 grul16 gru18 gru20
Krakow Wroctaw
250 - - 18 180 - 16
tys.m? absorpcja % tys.m? % ’V
nowa podaz - 16 160 + absorpcja - 14
200 4 pustostany (% 14 140 nowa podaz N
pustostany (%) (P) ‘ - 12
S 12 120
- 10
-8

) (P)
150 - A
10 100 -
//;}6\
8 80 -
100 /’
6 60 -
n/
\ -4 40 -
V 9 20 -

- 4
50 -
-2
0 T T T T T T T 0 0 T T T T T T V 0
gru06 gru08 gru10 grul12 gru14 grul16 gru18 gru20 gru06 gru08 gru10 gru12 grul14 grul16 gru18 gru20
Trojmiasto Katowice
: _ 70 - 30
120 tys. m? % 18 tys. m? %
16 60 -
100 - - 25
- 14 50 T \.‘
80 - absorpcja - 12 40 [ r 20
nowa podaz - 10 30 - [ i
60 - pustostany (%) (P) ' s 20 N
YA
40 - L6 10 - - 10
Wi, o NN W
20 - absorpcja -5
Lo 10 1 nowa podaz
20 pustostany (%) (P) Lo
0 T T T T T T T 0
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Zrédto: Colliers International Polska.
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Stownik skrotéw i pojec
ABSL (Association of Business Service Leaders in Poland) - Zwiqzek Liderow Sektora Ustug Biznesowych - organizacja pro-
wadzi badania nad sektorem BPO/SSC w Polsce.

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

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

CBD - Centralny obszar biznesu w Warszawie, stanowiqgcy okreslone przez PORF strefy Centralne oraz CBD.

Coworking - koncepcja biura wspotdzielonego. Poszczegélne podmioty sq podnajemcami (przewaznie na zasadach maksy-
malnie elastycznych) powierzchni 6wczesnie wynajetej oraz wyposazonej przez operatora coworku.

Czynsze efektywne - liczone tak jak czynsze wywotawcze, ale uwzgledniajq typowy margines negocjacyjny oraz zamortyzo-
wane zachety oferowane najemcom, takie jak zwolnienia z czynszoéw, ponadstandardowe wykonczenie wnetrz, kontrybucja
finansowa i inne.

Czynsze wywotawcze - w niniejszym raporcie czynsze wywotawcze kwotowane sq jako stawki miesieczne netto (bez VAT) za
1m? powierzchni najmu. Czynsze nie uwzgledniajq optat eksploatacyjnych, dodatkowo ptatnych. W raporcie przedstawiono
czynsze typu ,Prime” liczone za najlepsze, ale typowe budynki biurowe (z wytqczeniem budynkow typu butikowego). Czynsze
wywotawcze liczone sq dla typowej umowy najmu 1000 m? powierzchni najmu na 5 lat.

Hot desking - koncepcja wykorzystania biura gdzie poszczegdlny pracownik nie jest przypisany do konkretnego biurka, wy-
maga stosowania przeno$nego sprzetu elektronicznego. System ten w teorii umozliwia ograniczenie ilosci biurek ponizej liczby
zatrudnianych pracownikéow.

Klasa A/B - Klasami A oraz B sq oznaczane nowoczesne zasoby biurowe w Polsce. Zasadniczo do budynkéw klas A oraz B
kwalifikujq sie budynki wybudowane po 1990 lub kompleksowe modernizacje budynkéw starszych.

Klasa C - Budynki klasy C stanowiq obiekty niekwalifikujgce sie do kategorii klas A oraz B, przewaznie sq to budynki starsze,
sprzed 1990.

Nasycenie - dla potrzeb raportu nasycenie liczone jako ilo§¢ m? nowoczesnej powierzchni biurowej podzielona przez liczbe
pracownikow sekcji PKD generujgcych istotny popyt na powierzchnie biurowe.

NCL - obszar pozacentralny wg PORF, stanowiqgcy pozostaty obszar Warszawy.
NVR (Natural Vacancy Rate) - naturalny wspotczynnik pustostanow.

POREF (Polish Office Research Forum) - Forum Wymiany Danych Rynkowych, zrzeszajgce wiodgce agencje nieruchomosci
komercyjnych w Polsce.

Rynki Regionalne - zgodnie z przyjetq w raporcie typologiq - dominujqce to Krakéw, Wroctaw, Trojmiasto, Katowice, £6d7 oraz
Poznan; drugorzedne to Szczecin oraz Lublin.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 52180 84

Zespo6t Analiz Nieruchomosci

Wojciech Matysiak (kierownik) wojciech.matysiak@pkobp.pl 22 52151 80
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 22 52180 84
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 22 5216515

Jestes$ zainteresowany otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

Y @PKO_Research

™ M

Materiat zatwierdzit(a): Wojciech Matysiak
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakeji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym

zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebior-

cow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-
000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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