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Wprowadzenie

2023 WZROST CZYNSZOW:!
W 2023 roku globalny wzrost stawek czynszow
za nieruchomosci logistyczne wynidst 6 proc., 6 0/ 6 0/ 7 0/
co wskazuje na odpornos¢ tego segmentu. Na niemal 0 0 o
wszystkich $wiatowych rynkach odnotowano wzrost Swiat USA/Kanada Europa

czynszéw realnych, przy dodatnim popycie i niskim

L . . , . Zrédio: Prologis Research.
wskazniku pustostanow. Wystepuje rowniez potrzeba

modyfikacji tancuchow dostaw w odpowiedzi lokalnego rynku z autorskimi danymi w celu analizy

na zmieniajgce sie oczekiwania konsumentéw, trenddw wzrostu efektywnego czynszu netto' na rynkach

wyzwania operacyjne i utrzymujgce sie zaktécenia. Ameryki Pétnocnej, Europy, Azji i Ameryki tacinskiej.
Stawki czynszu na poziomach regionalnym i globalnym

Indeks czynszéw nieruchomosci logistycznych sg srednimi wazonymi opartymi na szacunkach

(Logistics Rent Index) powstaje w wyniku potgczenia przychodow rynkowych (zasoby rynkowe pomnozone

specjalistycznej wiedzy ekspertow Prologis na temat przez rynkowa stawke czynszu).
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Rysunek 1

%
Ameryka Pétnocna

Brazylia

Zrédio: Prologis Research. Uwaga: wazone szacunkami rynkowego NOI.

Whioski

» Na pozycje swiatowego lidera wysuneta sie
Ameryka taciinska, poniewaz czynsze w Meksyku
wzrosty o 19 proc., co byto spowodowane niezwykle
niskim wspoétczynnikiem pustostandw, szybko
rosngcymi kosztami odtworzenia oraz pojawieniem sie
nowego, trwatego trendu nearshoringu.

o Wiekszos¢ rynkow odnotowata dodatni realny wzrost
czynszow. W 2023 roku $rednie globalne i regionalne
zanizata jedynie garstka rynkow — jedne spowalniaty
po rekordowych wzrostach czynszéw w latach
2021-2022, inne borykaty z nadwyzkg podazy.

o W wiekszosci regionow w 2023 roku wzrosty
koszty odtworzenia, ze wzgledu na wyzsze
koszty robocizny i materiatdw, a takze wzrost stop
procentowych. Koszty odtworzenia, wywierajgc presje
na wzrost czynszow, spowodowaty spadek liczby
nowych inwestycji o ponad dwie trzecie w stosunku
do szczytowych pozioméw globalnych.

PROLOGIS RESEARCH

WZROST CZYNSZOW WEDLUG RYNKOW, 75 NAJLEPSZYCH KLASTROW LOGISTYCZNYCH NA SWIECIE, 2023

Europa
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Rysunek 2

NIEWYNAJETE POWIERZCHNIE LOGISTYCZNE'

REGION IV KW. 2023 ZMIANAR/R
u.s. 5,6% +230 p.baz.
Europa 4,0% +150 p.baz.

Zrédto: USA: CBRE, C&W, JLL, Colliers, CBRE-EA, Prologis Research.
UE: CBRE, C&W, JLL, Colliers, Fraunhofer, Gerald Eve, Prologis Research.

Rysunek 3

10 RYNKC:)W ZNAJWYZSZYM WZROSTEM STAWEK
CZYNSZOW W UJECIU GLOBALNYM?

1. Guadalajara 6. Monachium

2. Waszyngton, D.C. 7. Juarez

3. Tijuana 8. Potudniowa Holandia
4. Srodkowa Floryda 9. Phoenix

5. Meksyk 10. Monterrey

Zrédto: Prologis Research.
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Swiatowe trendy i perspektywy

Nearshoring w Meksyku napedza wzrost cen

ze wzgledu na niedostateczng podaz powierzchni.
Nearshoring zwiekszyt popyt na meksykanskich rynkach
produkcyjnych w poréwnaniu do poziomow historycznych
(np. absorpcja netto w Monterrey byta trzykrotnie

wyzsza niz przed pandemig). Miato to wptyw na koszty

odtworzenia: Wartos¢ gruntdéw wzrosta dwu- lub trzykrotnie,

a aprecjacja peso (+25 proc.) przyczynita sie do wzrostu
kosztow budowy. Gwattowny wzrost popytu spowodowat
spadek wskaznika pustostanow z dtugoterminowej

Sredniej wynoszgcej 7 proc. do okoto 1 proc. od 2021 .

na szesciu gtdéwnych rynkach Meksyku, zmuszajgc klientow
do konkurowania o ograniczong powierzchnie. W latach
2021-2023 czynsze rynkowe w Meksyku wzrosty tgcznie

0 40 proc. Czynsze na najlepszych rynkach przekroczyty
107,5 USD za metr kwadratowy poniewaz koszty
odtworzenia wzrosty ponad 1292 USD za metr kwadratowy.

Rysunek 4

EFEKTYWNA STOPA RYNKOWA NETTO, MEKSYK?

Czynsze nominalne — Czynsze realne
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Zrédto: IMF, Consensus Forecasts, CBRE, Prologis Research.

Ekonomia nowych inwestycji napedza

wzrost czynszow i spadek liczby
rozpoczynanych inwestyciji.

Koszty budowy bijg historyczne rekordy na wiekszosci
Swiatowych rynkéw. W latach 2021-2022 koszty budowy
gwattownie wzrosty. Wzrost ptac w budownictwie nadal
wyprzedza inflacje, a rosngce stopy procentowe wolne
od ryzyka zwiekszyty koszty zadtuzenia i oczekiwania
dotyczgce zwrotu z inwestycji. W 2023 roku na swiecie
pojawity sie pewne rozbieznosci: pod wptywem konkurencji
ze strony projektoéw produkcyjnych i infrastrukturalnych
w Stanach Zjednoczonych koszty budowy wzrosty,

ale spadty w Europie.

\

Prologis LAX Logistics
Center=8,‘Hawthorne, Kalifornia.

Potudniowa Kalifornia
odbiega od normy

0Od 2020 roku czynsze w potudniowej
Kalifornii wzrosty tgcznie o 110 proc., w tym
o 7 proc. w czwartym kwartale 2023 roku.
Na poczatku 2023 roku wzrosta niepewnosé
co do przysztego popytu, czesciowo
spowodowana spadkiem wolumenu importu
w portach Los Angeles i Long Beach,

ktdry powstat w wyniku natozenia sie
czterech sit opisanych we wrze$niowym
artykule (Otoczenie rynkowe). Potgczenie
bezprecedensowego wzrostu czynszow

ze zmiang czynnikdéw napedzajgcych

popyt dato wtascicielom nieruchomosci
znaczna swobode negocjowania czynszow
w celu zapewnienia obtozenia. Patrzac

w przysztos¢, mozna prognozowac
umachianie sie podstaw do ponownego
przyspieszenia wzrostu czynszéw. Od konca
2022 roku liczba rozpoczetych budow
spadta o potowe z powodu stabej sytuaciji
poczatkowej. Rozpedzajj sie silniki wzrostu:
w drugiej potowie 2023 r. gwattownie
wzrosta aktywnos¢ portowa, wspierana
zaréwno przez normalizacje udziatu w rynku
zachodniego/wschodniego wybrzeza USA
(USWC/USEC) po zawarciu porozumienia
International Longshore and Warehouse
Union, jak i przez przekierowania

w odpowiedzi na ograniczenia wolumenu

w Panamie. Chociaz w pierwszej potowie
2024 r. mozliwe jest utrzymanie niskiego
poziomu cen, historycznie Potudniowa
Kalifornia szybko powraca do réwnowagi

ze wzgledu na wysokie bariery strukturalne
dla nowych inwestycji oraz gteboki,
dynamiczny popyt.

PROLOGIS RESEARCH



INDEKS CZYNSZOW NIERUCHOMOSCI LOGISTYCZNYCH PROLOGIS | Luty 2024

Najwazniejsze wydarzenia regionalne

Stany Zjednoczone i Kanada

W 2023 r. czynsze w USA/Kanadzie wzrosty o 6 proc.,

po rekordowym skoku o 30 proc. rok wczesniej. Najszybszy
sredni wzrost czynszéw w ciggu roku odnotowaty regiony
potudniowo-wschodni i potudniowo-zachodni, w tym
ponad 10 proc. na kilku rynkach, takich jak Las Vegas

i Srodkowa Floryda. W najwiekszych osrodkach portowych
tempo wzrostu spadto, przy czym w Nowym Jorku/New
Jersey wzrost zostat sttumiony, a w potudniowej Kalifornii
doszto do odwrdcenia trendu. Czynsze z tytutu kosztéw
odtworzenia, napedzane przez niezmiennie wysokie koszty
budowy i zwiekszone oczekiwania wzgledem stép zwrotu,
wptynety na utrzymanie wysokiego poziomu czynszow

rynkowych —nawet w lokalizacjach o znacznej nowej podazy.

Spodziewamy sie krotkoterminowego zrownowazenia
podazy z popytem (minicykl) ze szczytem wskaznika
pustostandow w potowie 2024 roku na poziomie okoto

6 proc. — zdrowym na tle historii rynku — zanim zacznie
ponownie spadac¢ od drugiej potowy 2024 roku wraz

z zatamaniem sie podazy. Przywrdcenie sytuacji niedoboru
powierzchni na rynku powinno ponownie przyspieszyc¢
wzrost czynszow.

Rysunek 6

10 RYNKC:)W ZNAJWYZSZYM WZROSTEM STAWEK
CZYNSZOW, USA/KANADA

1. Waszyngton, D.C. 6. Las Vegas
2. Srodkowa Floryda 7. Baltimore
3. Phoenix 8. Houston

4. Potudniowa Floryda 9. Atlanta

5. Pensylwania 10. Nashville

Zrodto: Prologis Research.

Rysunek 7

EFEKTYWNA STOPA RYNKOWA NETTO,
USA/KANADA*
dol./stopy kw./rok

Czynsze nominalne — Czynsze realne
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Zrodto: IMF, Prologis Research, CBRE.
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Europa

W 2023 r. czynsze wzrosty o 7 proc.

Wyniki réznity sie w zaleznosci od lokalizacji,
a rynki zostaty podzielone na cztery grupy:

o Rynki 0 ograniczonej podazy i zdrowym wzroscie,
ktore korzystajg z trenddéw strukturalnych
(np. Niemcy i Holandia).

o Rynki o tradycyjnie umiarkowanym wzroscie,
ktore nadal rozwijaty sie w defensywnym tempie
(np. Francja).

o Rynki o wysokich kosztach, na ktérych czynsze
ustabilizowaty sie na wysokim poziomie
(np. Londyn i Praga).

o Wybrane rynki, na ktérych zwiekszona podaz
wymusita obnizki (np. Polska).

W przysztosci Europa prawdopodobnie odnotuje nizsza
warto$¢ maksymalng wskaznika pustostanéw podczas
nadchodzgcego minicyklu, poniewaz liczba rozpoczetych
buddw zmniejszyta sie wczesniej niz w USA oraz na innych
Swiatowych rynkach. Poprawa sytuacji w zakresie popytu
moze spowodowagd, ze wzrost czynszéw dynamicznie
przyspieszy, poniewaz na wiele rynkéw, zaréwno

na kontynencie, jak i w Wielkiej Brytanii, powraca niedobor.

Rysunek 8

10 RYNK('?W ZNAJWYZSZYM WZROSTEM STAWEK
CZYNSZOW, EUROPA®

1. Monachium 6. Berlin

2. Potudniowa Holandia 7. Amsterdam
3. Lyon 8. Rotterdam
4. Frankfurt-Rhein Neckar 9. Barcelona

5. Ren-Ruhra 10. Bratystawa

Zrédto: IMF, Prologis Research, CBRE, Gerald Eve, Fraunhofer & JLL.

Rysunek 9

EFEKTYWNA RYNKOWA STOPA PROCENTOWA
NETTO, EUROPA
euro/stopy kw./rok

Czynsze nominalne — Czynsze realne
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Zrédto: IMF, Prologis Research, CBRE, Gerald Eve, Fraunhofer & JLL.
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Azja

Chiny

W 2023 roku czynsze rynkowe spadty o 2,1 proc.

w zwigzku z rekordowg nowg podazg i wskaznikami
pustostanow przekraczajgcymi 20 proc. w skali kraju.
Srednia zostata zahamowana przez przedtuzajacy sie
spadek w niektorych lokalizacjach, ktéry przekroczyt
30 proc. na niektérych segmentach rynku w regionach
potnocnym i wschodnim, gdzie obnizki siegaty

nawet 20 proc. wartosci najmu. Z czasem wycofanie
tych obnizek moze spowodowac gwattowny skok
efektywnych stawek czynszu netto. Region Chin
Potudniowych pozostat stabilny, przy wzroscie
czynszéw o ponad 3 proc.. Wskazniki pustostanow
na wiekszosci rynkéw byty na niskim lub srednim
jednocyfrowym poziomie.

Japonia

Rok 2023 okazat sie rekordowy zaréwno pod wzgledem
nowej podazy, jak i nowego popytu. Rynek znajduje

sie w stanie wzglednej rownowagi, odnotowano staty
wzrost czynszow rynkowych o 1,8 proc. r/r. Wskazniki
pustostandw rosng w niektérych regionach Japonii,
przy wysokim poziomie oddawanych do uzytku

nowych powierzchni na peryferyjnych podrynkach
gtownych metropolii i rynkéw regionalnych, takich

jak Nagoja. Spodziewamy sie jednak ograniczonego
wptywy na czynsze ze wzgledu na nowe czynniki
strukturalne dla lokalizacji regionalnych i drugorzednych,
w tym przywrécenie produkcji i punktow postoju
ciezaréwek do, gdy w 2024 r. wejdg w zycie przepisy
ograniczajgce czas nieprzerwanej pracy kierowcow.

PROLOGIS RESEARCH

Ameryka tacinska

Meksyk

Napedzany przez dziatalnos¢ nearshoringowg

popyt osiggnat rekordowy poziom, rosngc o 8 proc.

w poréwnaniu do poprzedniego rekordu. Zwiekszona
nowa podaz i dostepnos¢ krotkoterminowych
pustostanow, wynikajgcych z naturalnych przemieszczen
najemcoéw spowodowaty wzrost wskaznika pustostanéw
z 0,9 proc. w IV kwartale 2022 roku do 1,4 proc.
Utrzymujgcy sie niedobdr, w potgczeniu z rosngcymi
kosztami budowy i ograniczong dostepnoscia dziatek
podtgczonych do sieci energetycznej, nasilit konkurencje
i spowodowat wzrost czynszéw o 19 proc. w 2023 roku.
Spodziewamy sie, ze w najblizszym czasie wskaznik
pustostanow bedzie oscylowat wokot 2 proc., utrzymujac
presje na podwyzki czynszow.

Brazylia

Czynsze rynkowe za powierzchnie klasy AAA

na potudniowym wschodzie wzrosty o 11,3 proc.
Rekordowo wysoki popyt i gwattowne zmniejszenie
liczby oddawanych do uzytku obiektow doprowadzity
do spadku ogdlnej liczby pustostanéw na rynku

0 320 punktéw bazowych, do 11,4 proc., a zatem
najnizszego poziomu w historii. W 2023 roku nastgpito
zatrzymanie nowego budownictwa (75 proc. ponizej
2022 roku) ze wzgledu na niemal zaporowe koszty
zadtuzenia. W rezultacie spodziewamy sie dalszego
spadku wskaznika pustostandw, co nasili konkurencje
0 powierzchnie i napedzi wzrost czynszéw w 2024,

Przypisy koncowe

1. Zrédto: USA: CBRE, C&W, JLL, Colliers, CBRE-EA, Prologis Research. Europa: CBRE, C&W, JLL, Colliers, Fraunhofer, Gerald Eve, Prologis Research.

Zrédto: Prologis Research.

Zrodto: IMF, Consensus Forecasts, CBRE, Prologis Research.
Zrédto: IMF, Prologis Research, CBRE.

Zrédto: IMF, Prologis Research, CBRE, Gerald Eve, Fraunhofer & JLL.
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Stwierdzenia dotyczace przysziosci

Niniejszych materiatéw nie nalezy interpretowacd

jako oferty sprzedazy lub zachety do ztozenia oferty
kupna jakiegokolwiek papieru wartosciowego.

Nie namawiamy do podejmowania jakichkolwiek dziatan
na podstawie powyzszych tresci. Sg one przeznaczone
do ogdlnej informacji dla klientdow Prologis.

Niniejszy raport jest czesciowo oparty na informacjach
publicznych, ktére uwazamy za wiarygodne,

nie deklarujemy jednak, ze sg one doktadne

lub kompletne, w zwigzku z czym nie nalezy ich

w taki sposdb traktowad. Nie udziela sie zadnych
gwarancji co do doktadnosci i kompletnosci informacji
zawartych w niniejszym dokumencie. Wyrazone opinie
sg jedynie naszymi aktualnymi opiniami na dzien
ukazania sie niniejszego raportu. Prologis zrzeka sie
wszelkiej odpowiedzialnosci zwigzanej z niniejszym
raportem, w tym, bez ograniczen, wszelkich wyraznych
lub dorozumianych oswiadczen lub gwarancji
dotyczgcych oswiadczen lub bteddw zawartych

W niniejszym raporcie lub w nim pominietych.

Wszelkie szacunki, projekcje i przewidywania
przedstawione w niniejszym raporcie sg w zamierzeniu
stwierdzeniami dotyczgcymi przysztosci.

Chociaz uwazamy, ze oczekiwania zawarte

w takich stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci

sg uzasadnione, nie mozemy zagwarantowac,

ze okazg sie one prawdziwe. Szacunki te sg obarczone
rzeczywistym, znanym i nieznanym ryzykiem,
niepewnoscig i innymi czynnikami, ktére moga
spowodowag, ze rzeczywiste wyniki bedg istotnie
rézni¢ sie od przewidywanych. Stwierdzenia dotyczgce
przysztosci obowigzujg tylko w dniu sporzgdzenia
niniejszego raportu. Wyraznie zrzekamy sie wszelkich
zobowigzan do uaktualniania lub korekty jakichkolwiek
stwierdzen dotyczacych przysztosci zawartych

w niniejszym dokumencie w celu odzwierciedlenia
zmian w naszych oczekiwaniach lub okolicznosciach,
na ktoérych takie stwierdzenie jest oparte.

Prologis

Pier 1, Bay 1

San Francisco, CA 94111
Stany Zjednoczone

+1 415 394 9000
www.prologis.com

Copyright © 2024 Prologis, Inc. Wszelkie prawa zastrzezone.
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(i) Kopiowanie, tworzenie fotokopii lub powielanie

w jakiejkolwiek formie i w jakikolwiek sposdb badz (ii)
rozpowszechnianie bez uprzedniej pisemnej zgody
Prologis jest zabronione.

O dziale Prologis Research

Dziat Badan Prologis analizuje trendy podstawowe

i inwestycyjne oraz potrzeby klientéw Prologis,

aby pomodc w identyfikacji mozliwosci i unikaniu
ryzyka na czterech kontynentach. Zespot bierze
udziat w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych

i dtugoterminowych inicjatyw strategicznych,

a takze publikuje biate ksiegi i inne raporty badawcze.
Prologis publikuje badania dotyczgce dynamiki

rynku, ktéra ma wptyw na dziatalnos¢ klientow
Prologis, w tym zagadnienia zwigzane z globalnym
taricuchem dostaw oraz rozwojem branzy logistyczne;j
i nieruchomosci. Wyspecjalizowany zespét badawczy
Prologis wspotpracuje ze wszystkimi dziatami firmy,
aby pomdc w ukierunkowaniu strategii wejscia na rynek,
ekspans;ji, przejec i rozwoju Prologis.

O Prologis

Prologis, Inc. jest Swiatowym liderem w dziedzinie
nieruchomosci logistycznych, skoncentrowanym na
rynkach o wysokich barierach i wysokim wzroscie.
Wg stanu na dzien 31 grudnia 2023 r. firma posiadata
w majgtku lub inwestycji, na zasadzie wtasnosci

lub poprzez przedsiewziecia wspotinwestycyjne,
nieruchomosci i projekty deweloperskie o tgcznej
powierzchni okoto 114 min metréw kwadratowych
(1,2 mld stép kwadratowych) w 19 krajach.

Prologis wynajmuje nowoczesne obiekty logistyczne
dla zréznicowanej bazy okoto 6700 klientéw, gtéwnie
w dwodch kategoriach: business-to-business

oraz sprzedaz detaliczna/ realizacja

zamowien internetowych.
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