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Ekonomia

Ekonomie charakteryzuje przede wszystkim solidny wzrost PKB i rosngca
inflacja.



Wysoki wzrost PKB oparty na
mocnych fundamentach

Wiekszos¢ krajow wrécita juz do pozioméw wzrostu sprzed
pandemii. PKB Polski utrzymywat silne dodatnie wzrosty przez
ostatnie kilka lat i prawdopodobne jest, ze roczny PKB w 2021r.
przekroczy 5,0% wzrostu, wspierany przez dynamiczny rynek pracy
oraz szczegolnie silne sektory ustug i przemystu. OECD utrzymata
prognoze wzrostu PKB dla Polski na poziomie 5,3% na 2021 r. i
utrzymuje wysokg prognoze wzrostu w 2022 r. na poziomie 5,2%.
Wedtug prognoz Oxford Economics, polska gospodarka wzrosnie o
51% w 2021 r. i utrzyma szybkie tempo w 2022 r. (4,3% r/r). Inne
wazne instytucje rowniez pozytywnie oceniajg przysztos¢ polskiej
gospodarki, ktéra w najblizszych latach bedzie charakteryzowac sie
wysokim poziomem wzrostu PKB.

Stabilne fundamenty kraju sprzed pandemii, niski poziom
zadtuzenia i zdecydowane dziatania banku centralnego pomogty
przywrdci¢ gospodarke na wtasciwe tory. Wéréd motoréw wzrostu
PKB sg konsumpcja, stabilny rynek pracy i inwestycje. Wedtug PAIH
inwestycje zagranicznych firm w tereny poprzemystowe osiggnety
w Polsce rekordowy poziom 3,5 mld euro w catym 2021r., czylio
23% wiecej niz w 2020 r., i 0 20% wiecej poréwnujac do
rekordowego wyniku sprzed pandemii w 2019 r. Najwieksi
inwestorzy — Korea Potudniowa, Niemcy i USA byty odpowiedzialne
za 2,4 mld euro i stworzenie ponad 7500 miejsc pracy. Co wiecej,
eksport i przemyst znacznie lepiej poradzity sobie z zaktéceniami
tancucha dostaw niz inne kraje europejskie.

CBRE RESEARCH

Wykres 1: Wzrost PKB w strefie euro i w Polsce
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Wykres 2: Stopa inflacji w strefie euro i w Polsce

8%
6%
4%
2%
0%
Strefa euro Polska
H 2017 2018 2019 m2020 WM2021P W 2022P

Zrédto: CBRE, Grudzien 2021

Real Estate Market Outlook 2022 | POLAND

Inflacja i polityka fiskalna

Z drugiej strony inflacja w Polsce jest jedng z najwyzszych, a to
nadaje ton szerszej narracji. W grudniu wzrost inflacji zanotowano
szbsty miesigc z rzedu i wynidst on 8,6%. Chociaz inflacja jest
generalnie wysoka (roczna inflacja w strefie euro wzrosta w grudniu
do 5,0%), Polska nalezy do krajéw o najwyzszych wskaznikach.
Wsréd gtéwnych czynnikdw wptywajgcych na inflacje sq rosnace
ceny energii elektrycznej i gazu. W | potowie 2022 r. spodziewany
jest dalszy wzrost, wynikajacy gtéwnie z rosngcych cen zywnosci i
kosztéw energii.

W odpowiedzi na wzrost inflacji i zaostrzajgca sie prognoze, NBP
zaostrzyt podwyzke stop procentowych do obecnego poziomu
2,25% dla stopy referencyjnej (wzrost o 50 pb), aby ztagodzi¢
ryzyko przekroczenia sredniookresowego celu. Prawdopodobne sg
dalsze wzrosty w ciggu roku.

Pozostate wskazniki makroekonomiczne sg pozytywne. Na koniec
grudnia stopa bezrobocia w Polsce wyniosta 5,4%, czyli tyle samo
co w listopadzie, ale 0 0,9 p.p. mniej w poréwnaniu do zesztego
roku. Roczna zmiana sprzedazy detalicznej w Il potowie 2021r. byta
dodatnia i w grudniu byta wyzsza o 8% r/r. Oczekuije sie, ze deficyt
budzetowy wyniesie okoto 4-5% i powinien nadal spadac¢ w
nadchodzacych kwartatach.

Najwiekszym zagrozeniem dla gospodarki w 2022 r. jest wysoka
inflacja, mimo wprowadzenia przez rzad szeregu dziatart majgcych
na celu ztagodzenie jej wysokiego wskaznika.

© 2022 CBRE, INC.



Rynek inwestycyjny

W 2022 roku prognozuje sie powro6t do wolumendw z okresu
przedpandemicznego z najwiekszym udziatem sektora logistycznego.
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Rynek inwestycyjny

Prognozy na 2022 r. sg obiecujgce. Szacuje sig, ze wartos¢ transakcji inwestycyjnych moze wynies¢ ok. 6,5-7 mld EUR, co oznaczatoby powrét do

Catkowity wolumen inwestycyjny , , , - , o )
historycznie wysokich wolumendw inwestycyjnych sprzed pandemii, ktére zostaty odnotowane w latach 2018 i 2019.

haryn kU n IerUChomOSCI Czwarty kwartat okazat sie najlepszym w tym roku - catkowity wolumen osiggnat 2,18 mld EUR (stanowigc 38%), z kolei najnizszy wolumen zostat

komercyjnych w 2021r. Wymés’f osiggniety w drugim kwartale i wynidst 770 min EUR. Pierwszy i trzeci kwartat byty poréwnywalne pod wzgledem wolumenu wynoszac
. . . odpowiednio 1,23 mld EUR i 1,53 mld EUR. W kazdym z kwartatdéw oprdcz pierwszego, dominujacg sktadowg byt sektor przemystowo-logistyczny,
5,71 m ld EU R: a ha wynli k ZJfOZYny SIQ natomiast w pierwszym kwartale transakcje biurowe stanowity najwiekszy udziat w wolumenie.

164 transakcje. Pod wzgledem
liczby transakcji rok 2021 byt
rekordowy, poprzednim rokiem z
najwiekszg liczbg transakcji byt
2019, w ktérym doszto do finalizacji
153 transakcji. Sumaryczny
wolumen transakcji w 2021r. byt o
7% wyzszy niz przed rokiem.

CBRE RESEARCH © 2022 CBRE, INC.
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Najwicksze transakgje

Wykres 1: Wol i j ial k
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Gléwnym zrodlem kapitatu
na polskim rynku
Inwestycyjnym niezmiennie
pozostaje Europa, ktora
stanowi 47% catkowitego
wolumenu, a dodatkowo
rodzimy kapitat to 4%. Na
drugim miejscu, z 23%
znajduje si¢ kapitat
pochodzacy z Ameryki
Poinocnej, 11% z Azji, a 4% z
Afryki.

b
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Segmentacja sektorowa

Najwiekszy udziat w catkowitym wolumenie
inwestycyjnym stanowit sektor przemystowo-
logistyczny, co jest tendencjq utrzymujacy sie od
zesztego roku. W 2021 roku transakcje z tego
sektora ustanowity rekord osiggajac historycznie
najwyzszy poziom 2,94 mld EUR i stanowity 52%
catkowitego wolumenu, gdy rok wczesniej byto to
49%.

Udziat inwestycyjnych transakcji biurowych w
minionym roku stanowit 29%, co jest poziomem
nizszym niz rok wczesniej, gdy wynidst 38%. Ich
catkowity wolumen wynidst 1,7 mld EUR. Z kolei
transakcje handlowe odnotowaty niewielki wzrost
udziatu w wolumenie - z 13% w 2020 r. do 16% w
2021 osiggajgc wartos¢ 898 min EUR.

Waznym elementem, ktory nie jest ujety w
catkowitym wolumenie ze wzgledu na to, ze
nieruchomosci sg nadal w przygotowaniu, sg
transakcje mieszkaniowe typu forward-purchase.
Wyniosty one 586 min EUR w minionym roku, co
razem z typowymi transakcjami w sektorze
mieszkaniowym wyniosto 621 min EUR. 2021 rok byt
pierwszym, w ktérym mozna byto zaobserwowaé
znaczne zainteresowanie tym segmentem rynku.

Oczekujemy, ze bedzie on zyskiwat na popularnosci.
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Stopy kapitalizacji

Na koniec minionego roku zaszta zmiana w poziomie stopy kapitalizacji w sektorze przemystowo-
logistycznym w stosunku do poprzedniego kwartatu. Stopa kapitalizacji ulegta dalszej kompres;ji i
osiggneta poziom 4,35%, co jest znacznie nizszym poziomem niz w 2019 roku przed okresem pandemii
Covid-19, gdy wynosita 5,75%. Tym samym stopa kapitalizacji dla nieruchomosci przemystowo-
logistycznych osiggneta nizszy poziom niz stopa kapitalizacji dla biur. Stopy kapitalizacji dla
nieruchomosci biurowych i handlowych od poprzedniego kwartatu nie ulegty zmianie i wynosity
odpowiednio 4,5% i 5,75%. Dla obu tych sektoréw stopa kapitalizaciji jest w dalszym ciggu wyzsza niz w
okresie przed pandemig. W przypadku pozostatych sektoréw, stopa kapitalizacji dla sektora hotelowego
utrzymuje sie na statym poziomie i wynosi 6,0%, a dla sektora mieszkaniowego ulegta kompresji do 4,7%
(0 0,2 pkt proc. mniej niz po trzecim kwartale).

Wykres 2: Stopy kapitalizacji
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Co przyniesie 2022 rok?

Szacuje sie, ze wolumen inwestycyjny w 2022 roku
wyhniesie ok. 6,5-7 mld EUR, co oznaczatoby wzrost o
ponad 20% wzgledem 2021 r. w najbardziej
optymistycznym wariancie.

W ujeciu sektorowym najwiekszy udziat w rynku bedzie w
dalszym ciggu nalezat do segmentu przemystowo-

logistycznego. Na drugim miejscu uplasujg sie biura, a za
nimi handel.

)

W 2022 roku oczekiwana jest dalsza kompresja stép
kapitalizacji dla najlepszych aktywow magazynowych oraz
biurowych.

CBRE RESEARCH © 2022 CBRE, INC.



Rynek biurowy
w Warszawie

Zblizajgca sie luka podazowa doprowadzi do zmniejszania sie dostepnej
powierzchni najmu oraz wzrostu stawek czynszu.



n

Warszawa pozostaje w grze

Pod koniec roku warszawski rynek biurowy odnotowat znaczny wzrost zainteresowania wsréd
najemcéw — nowe linie biznesowe i rozwdj firm zaczety zasila¢ popyt na powierzchnie biurows,
szczegoblnie w centrum miasta. Niemniej jednak, chociaz jest prawie pewne, ze w dtuzszej
perspektywie praca hybrydowa bedzie miata wptyw na popyt, wcigz jest za wczesnie, aby
stwierdzi¢, w jakim stopniu i réznice sektorowe w tym podejsciu sg wyraznie widoczne. Z powodu
tych niepewnosci, poziom popytu — cho¢ wyraznie umacniajacy sie pod koniec roku - jest nadal
ponizej rekordowych wielkosci sprzed pandemii.

Podaz

W 2021 r. na rynek oddano tacznie 324 600 mkw. nowej powierzchni biurowej. Cho¢ byta to najwieksza roczna podaz od 2016
r., na koniec roku powierzchnia ta byta wynajeta $rednio w 69%. W ostatnim kwartale 2021 roku oddano do uzytku trzy
obiekty, z ktérych najwiekszy — Central Point wybudowany przez Immobel (17 970 mkw.) zostat oddany w COB. Kolejne 320
000 mkw., ktére jest w budowie, zostanie oddane do konca 2024 r., z bardzo nieréwnym naciskiem na 2022 r.

Tempo rozwoju wyraznie zwalnia - rynek stoi przed lukg podazowg przewidziang na lata 2023-2024, ktéra juz teraz wptywa
na proces najmu.

Poniewaz ESG bedzie nadal jednym z najwazniejszych priorytetéw zaréwno dla najemcéw, jak i inwestorow, zielona
certyfikacja stanie sie koniecznoscig, skupiajac sie w szczegdlnosci na pracach budowalnych i zarzagdzaniu. Warszawa moze
pochwali¢ sie najwyzszym udziatem certyfikowanych budynkéw sposréd 15 analizowanych rynkéw EMEA - certyfikowanych
jest ponad 54% podazy, co po czesci jest przyczyng duzego zainteresowania miedzynarodowych inwestoréw.

CBRE RESEARCH
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Popyt

Pierwsze oznaki ozywienia popytu widoczne byty w aktywnosci najemcdw przez caty
ostatni kwartat, w wyniku czego wynajeto ponad 250 000 mkw., czyli 0 20% wiecej niz
w poprzednim kwartale. W zwigzku z tym catkowity popyt w 2021 r. wynidst 646 500
mkw., co oznacza wzrost 0 6% r/r. Wzrost zainteresowania najemcoéw, do tej pory
widoczny tylko dzieki rosnacej ilosci viewingdw, jest teraz wyraznie widoczny w
poziomie popytu, ktéry przekroczyt wynik z poprzedniego kwartatu o blisko 70% i byt
najwyzszg kwartalng wartoscig od Il kwartatu 2019 roku.

Struktura popytu pozostaje poréwnywalna do ubiegtorocznej, ze znacznym udziatem
renegocjacji (45%). Nowe umowy zostaty podpisane na 37% wynajetej powierzchni,
natomiast ekspansje stanowity 6%. Udziat uméw przednajmu w ogélnym popycie
wynidst 12%.

Wysoki udziat renegocjacji wptynat na wielkos$¢ absorpcji powierzchni biurowej, ktéra
uksztattowata sie na poziomie 43 500 mkw. Relatywnie niski poziom absorpcji mozna
réwniez przypisa¢ rosngcym rozbieznosciom rynkowym pomiedzy aktywami klasy A i
B. O ile biura klasy B charakteryzujg sie ujemng absorpcja, o tyle powierzchnia
biurowa klasy A pozostaje w centrum zainteresowania najemcéw, co skutkowato
absorpcjg tej powierzchni na poziomie 175 600 mkw.

Wzrost zainteresowania najemcoéw, do tej pory widoczny tylko dzieki

rosnacej ilosci viewingow, jest teraz wyraznie widoczny w poziomie

popytu.

CBRE RESEARCH
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Wykres 1: Kluczowe wskazniki kondycji rynku
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Wraz z zawezeniem si¢
Op¢ji najmu
spowodowanym
ozywieniem popytu i
spadkiem aktywnosci
deweloperéw, w
kolejnych kwartatach
bedziemy swiadkami
dalszych wzrostow
CZYNSZOW.

b
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Pustostany

Spowolnienie popytu zwigzane z pandemig, w
zestawieniu ze znaczacg liczba projektéw w
budowie, doprowadzito do wzrostu pustostandw.
Cho¢ budynki ukonczone w 2021 r. na koniec roku
byty wynajete srednio w 69%, to jednym z powoddw
wzrostu pustostanow byta budowa 324 000 mkw.
nowej powierzchni. £gcznie 778 400 mkw.
pozostawato niewynajetych na koniec 2021r., co
przetozyto sie na 12,66% wspdétczynnika
pustostandéw (wzrost 0 2,8 p.p. r/ri wzrost 0 0,2%
p.p. kw./kw.). Pustostany spadajg na Obrzezach
Centrum, ale takze w poszczegdlnych strefach poza
Centrum. Najwiekszy udziat dostepnej powierzchni
znajduje sie obecnie na Mokotowie (18%) i COB
(14,6%), natomiast najnizszy wskaznik pustostanéw
obserwuje sie w Pétnocnych i Wschodnich
obrzezach Centrum (odpowiednio 1% i 3,9%).

Poza nowg podaza, ktéra jest jeszcze w trakcie
komercjalizacji, wolne powierzchnie koncentruja sie
w starszych budynkach lub w kilku budynkach w
strefie, czesto w wyniku niedawnych relokacji. Wraz
z niedoborem nowej podazy i ozywieniem popytu
spodziewany jest wyrazny spadek wspétczynnika
pustostanéw poczawszy od 2022 roku. Nawet teraz,
mimo ze ponad 10% podazy jest dostepnych do
wynajecia, mozliwosci wynajmu powierzchni dla
duzych najemcdéw sg ograniczone.

Stawki czynszow

Ze wzgledu na kurczace sie mozliwosci najmu,
presja na wzrost czynszow jest juz obecna. Wraz
Z rosnacymi czynszami obserwujemy coraz
bardziej agresywne warunki oferowane przez
deweloperéw i fundusze. Obecne stawki
czynszéw bazowych w najlepszych lokalizacjach
ksztattujg sie na poziomie 25,5 EUR/mkw./mies.,
jednak wzrost czynszéw bazowych mozna
zaobserwowacé zaréwno w strefach nalezacych do
Centrum Warszawy, jak i w kilku strefach poza
Centrum o niskiej dostepnosci. Rosngce
dotychczas pakiety motywacyjne znajdujg sie
obecnie pod presjg spadkowsy, ktéra
prawdopodobnie bedzie sie utrzymywag, co
przetozy sie na wzrost czynszéw efektywnych.

Wraz z zawezeniem sig opcji najmu
spowodowanym ozywieniem popytu i spadkiem
aktywnosci deweloperdéw, w kolejnych kwartatach
bedziemy $wiadkami dalszych wzrostéw
czynszow.

Real Estate Market Outlook 2022 | POLAND

12,66%

Spodziewany spadek
pustostanow o okoto
4p.p. W Ciggu
najblizszych trzech lat

14,60%

Pustostany w COB sg
tymczasowo wysokie,
jednak do konca roku
odnotuja znaczny
spadek.

25,00

EUR/ m kw./ miesigc

To bazowa stawka prime.
Spodziewamy sieg jej
wzrostu w nadchodzgcych
kwartatach.

© 2022 CBRE, INC.
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Co nas czeka?

Rynek biurowy w Warszawie dojrzewa. Z
jednej strony szybki rozwdj ulegt
spowolnieniu w miare nasycania sie rynku.
Najemcy sg coraz bardziej Swiadomi, przez co
skupiaja sie na dobrze zlokalizowanych,
certyfikowanych budynkach, ktére stawiajg
na ESG. Zmusza to wtascicieli do pracy nad
swoimi portfelami aktywoéw poprzez
dokonanie niezbednych renowac;ji i
modernizacji zmierzajgcych do stworzenia
budynkéw zeroemisyjnych z tytutu
ekologicznej przejrzystosci.

CBRE RESEARCH

Zobaczymy wiecej firm otwartych na doswiadczenia
zwigzane z elastyczng przestrzenig, co doprowadzi do
wiekszego zréznicowania sektorowego w tych
przestrzeniach, zachecajgc tym samym operatoréw
elastycznych powierzchni do zaspokojenia potrzeb
réznych najemcow. Tradycyjne modele biznesowe sg
kwestionowane nie tylko pod wzgledem elastycznosci
najmu, ale takze samej powierzchni.

Nadchodzaca luka podazowa juz zaowocowata
ostrzejszymi warunkami najmu, ktéry zostat utrudniony
przez zaawansowane procesy hajmu budowanych
wiezowcow.

Mozliwosci deweloperskie, szczegdlnie w Centrum
Warszawy, sq ograniczone i coraz wiecej dziatan bedzie
koncentrowac sie na remontach i rozbiérkach, co
spowoduje réwniez wolniejszy wzrost podazy i bedzie
stanowi¢ wyzwanie w dazeniu do zeroemisyjnych
proceséw transformacji budynkéw, w duchu gospodarki o
obiegu zamknietym.

Bardziej niz dotychczas nacisk bedzie potozony na jakos$é,
certyfikacje i modernizacje.

Real Estate Market Outlook 2022 | POLAND
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Rynek biurowy w
miastach regionalnych

Wysokiej jakosci, certyfikowane budynki wraz z réznorodnymi, stosunkowo
stabilnymi warunkami rynkowymi i wykwalifikowanymi pracownikami nadal
przyciggajg nowych uczestnikéw rynku i stwarzajg warunki dla rozwoju
miedzynarodowym i lokalnym graczom.
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Regiony przyciagaja nowych
uczestnikow rynku

Regionalne rynki biurowe nabraty tempa w ostatnim kwartale roku. Roczny popyt - tylko 0 14%
nizszy od rekordowego 2019 r. — tworzy solidng podstawe do dalszego rozwoju rynku. Nowi
uczestnicy rynku, zaréwno lokalni, jak i zagraniczni, uwaznie przygladajg sie polskim miastom
regionalnym stawiajgc tam swoje pierwsze kroki i w wielu przypadkach szybko sie w nich
rozwijajac.

Podaz

W latach 2016-2020 regionalne rynki biurowe wzrosty o 2,4 min mkw. (wzrost o 50%), jednak tak szybkie tempo rozwoju
nie byto kontynuowane w 2021 r. W ubiegtym roku deweloperzy dostarczyli jedynie 224 800 mkw. nowej powierzchni
biurowej, co byto bardzo umiarkowanym wynikiem. Wsrdéd najwiekszych obiektéw ukonczonych w ciggu roku znalazty sie
3T Office Park w Gdyni oraz Nowy Rynek D w Poznaniu.

Najszybciej rozwijaty sie Tréjmiasto i Krakéw, na tych rynkach dostarczono odpowiednio 73 000 mkw. i 60 700 mkw. Na
koniec roku nowa podaz byta wynajeta $rednio w 54%. W miastach regionalnych w budowie pozostaje ponad 800 000
mkw., a na najemcéw wcigz czeka okoto 70% budowanej powierzchni.

Podobnie jak w Warszawie, deweloperzy w miastach regionalnych dobrze reagujag na rosngce wymagania ESG, co
skutkuje znaczng liczbg certyfikowanych budynkoéw.

CBRE RESEARCH
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Popyt

Wysokiej jakosci, certyfikowane budynki wraz z réznorodnymi, stosunkowo stabilnymi
warunkami rynkowymi i wykwalifikowanymi pracownikami nadal przyciggajg nowych
uczestnikdw rynku i stwarzajg warunki dla rozwoju miedzynarodowym i lokalnym
graczom.

Cho¢ popyt przez caty rok byt stosunkowo umiarkowany, aktywnos¢ najemcéw
nabrata tempa pod koniec roku, kiedy wynajeto ponad 214 000 mkw., co
zaowocowato rocznym popytem na poziomie 592 500 mkw. (bez zmian r/r).
Najwyzszy popyt zaobserwowano w Trojmiescie (+21% r/r) oraz Poznaniu (+16% r/r),
gdzie wynajeto odpowiednio 108 000 mkw. i 74 000 mkw. Decyzje najemcow
dotyczace rodzaju uméw najmu byty podobne w catym kraju. Umowy renegocjacji
stanowity $rednio 43% popytu, natomiast umowy przednajmu 14%.

Miasta regionalne stabilnie sie rozwijajg — w samych Katowicach umowy najmu
podpisato siedmiu nowych uczestnikdw rynku. Najwiecej powierzchni zostato
wchtoniete w Krakowie, todzi i Poznaniu.

Wsrod sektordw intensywnie rozwijajgcych sie pomimo (a czasami w wyniku)
pandemii znalazty sie gtéwnie IT (32% udziatu w ogdlnym popycie), ustugi biznesowe
(16% udziatu) oraz produkcja i energetyka (14%). Dodatkowo, okoto 4% wynajetej
powierzchni nalezato do operatoréw powierzchni elastycznych, co jest odpowiedzig
na rosnacy popyt na tego rodzaju przestrzen, szczegdlnie wsréd nowych
uczestnikdw, ale takze wsrod duzych graczy, ktérzy stawiajg na zréznicowana
przestrzen, aby zaspokoi¢ swoje potrzeby.

CBRE RESEARCH
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Wykres 1: Poziom popytu w miastach regionalnych
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Dostepna powierzchnia

Mimo stosunkowo niewielkiej liczby projektéw oddanych do uzytku,
w 2021 roku bylismy swiadkami wzrostu pustostandw, co po czesci
wynikato z i tak juz wysokiej bazy, ale takze — w szczegdlnosci - z
nie nadgzajgcego za tempem rozwoju spowolnienia popytu.

Sredni wspétczynnik pustostanéw w miastach regionalnych
uksztattowat sie na poziomie 14,1%, co stanowi 1,4 p.p. wzrost r/r i
0,6 p.p. wzrost kw/kw. W poszczegdlnych miastach wolna
powierzchnia jest stopniowo wynajmowana i odnotowano spadek
pustostandéw, m.in. w Poznaniu, todzi oraz Szczecinie i Lublinie.
Jednak miasta takie jak Krakéw i Wroctaw, mimo ze sg
najwiekszymi rynkami regionalnymi, rozwijaty sie szybko pod
wzgledem podazy, z nienadgzajgcym popytem, co przetozyto sie na
rosnacy wysoki wspétczynnik pustostanéw (odpowiednio 16,1% i
16,7%).

Ponad 40% catkowitej dostepnej powierzchni w miastach
regionalnych znajduje sie w nowych budynkach (do 5 lat), co
réwniez potwierdza, ze tempo rozwoju byto nieco zbyt szybkie bez
wsparcia popytu, ktéry dopiero zaczyna przyspieszac.

CBRE RESEARCH

Wykres 2: Wskaznik pustostanéw w miastach regionalnych
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Wykres 3: Warunki najmu
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Stawki czynszéow

Widoczne sg pierwsze oznaki wzrostu czynszow na rynkach
regionalnych, najbardziej w Szczecinie, gdzie dostepnos¢
powierzchni jest niewielka, ale niedtugo takze w Krakowie i
Wroctawiu, gdzie stawki czynszéw typu prime w dobrze
zlokalizowanych obiektach zaczynajg rosng¢. Niemniej jednak
czynsze pozostajg wzglednie stabilne. Czynsze w najlepszych
budynkach klasy A wahajg sie od 12,50 EUR/mkw. w Lublinie do
15,50 EUR/mkw. w Poznaniu.

Srednie czynsze bazowe utrzymuija sie na stabilnym poziomie 13,40
EUR/mkw.

Pakiety motywacyjne, ktére rosty na poczatku pandemii, pod koniec
roku zaczety sie stabilizowac.

© 2022 CBRE, INC.
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Co nas czeka?

Kluczem do dalszego rozwoju moze by¢
mozliwos$¢ zaspokojenia zwiekszonego
popytu na ustugi cyfrowe i infrastrukture
cyfrowaq, zaréwno poprzez potencjat
oferowany przez uznanych
wykwalifikowanych pracownikdw, jak i
poprzez budowe wysokiej klasy
inteligentnych biurowcéw.

CBRE RESEARCH

Spodziewamy sig, ze w 2022 roku bedziemy $wiadkami
wiekszej aktywnosci najemcéw, co jest juz widoczne w
zwiekszonej liczbie viewingdw na dostepnych
powierzchniach. Polskie miasta regionalne wzmocnig
SWojg pozycje przyciggajac miedzynarodowe firmy z
branzy SSC, ale takze B+R. Chociaz Indie utrzymujg swoja
pozycje lidera wérdéd najczesciej wybieranych destynaciji
przez firmy z branzy SSC, Polska jest znacznie czesciej
postrzegana jako trzecilub drugi wybér. Tholons Global
Innovation Index uplasowat Polske na 14 miejscu na liscie
Top 50 Digital Nations (na 7, gdy brane sg pod uwage
kryteria Innovation & Digital), a Krakéw zajmuje 20
miejsce w rankingu 100 Super Cities.

Real Estate Market Outlook 2022 | POLAND
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Rynek handlowy

Prognozy dla sprzedazy detalicznej méwig o wzroscie wolumendéw zaréwno w
handlu tradycyjnym, jak i online.
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Rynek powierzchni handlowych

Podaz powierzchni handlowych bedzie sie zwieksza¢ w umiarkowanym tempie, ewoluujgc od
tradycyjnych formatéw w kierunku funkcji uzupetniajgcej dla budynkéw mieszkalnych i
projektéw wielofunkcyjnych. Sprzedaz detaliczna bedzie rosta, zaréwno w kanale ,,offline”, jak i
~online”.

\ 4
A
b\

Trendy

— Klienci bedg chetnie odwiedza¢ centra handlowe, jednak poziom odwiedzalnosci bedzie skorelowany z liczba
zachorowan Covid-19.

— W 2022 r. na rynku przybedzie ok. 300.000 mkw. nowej powierzchni handlowej skupionej w tradycyjnych formatach,
co oznacza wynik zblizony do 2021r.

—  Wsréd tradycyjnych formatéw bedg dominowaé parki handlowe. Dodatkowo, dynamicznie bedzie przybywad takze
powierzchni handlowo-ustugowej w parterach budynkéw mieszkalnych.

— Intensywnie bedg sie rozwija¢ dyskonty wielobranzowe oraz sieci spozywcze, szczegdlnie w formacie dyskontowym i
»convenience”.

— Prognozowany jest wzrost sprzedazy ,offline” i ,online”, ktére beda sie przenika¢ w modelu ,omnichannel”.

CBRE RESEARCH
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Odwiedzalnosc i obroty

Rok 2021 byt dla sektora handlowego kolejnym rokiem petnym wyzwan
spowodowanych pandemia. Podobnie jak w 2020 r. cze$¢ obiektéw handlowych
funkcjonowata w niepetnym wymiarze przez sumarycznie ok. 2,5 miesigca. Niemniej
jednak, negatywny wptyw ograniczenia handlu na odwiedzalnos$¢ byt w 2021 r.
mniejszy niz w pierwszym roku pandemii. Szacuje sie, ze poziom odwiedzalnosci
obiektéw handlowych w 2021 r. byt 0 ok. 29% nizszy niz w 2019 r., podczas gdy w
2020 r. odnotowano spadek o ok. 33%. W najlepszym miesigcu 2021 r. (wrzes$niu)
odwiedzalnos$¢ obiektéw handlowych zblizyta sie do wartosci sprzed pandemii dla
analogicznego okresu. Pomimo nizszej odwiedzalnosci w grudniu 2021 r. wzgledem
2019 r. (ok. -13%), byta ona znaczgco wyzsza niz w grudniu 2020 r., 0 ok. 37%.

Pozytywne sygnaty odnotowano w ubiegtym roku takze po stronie obrotéw. Podczas
gdy sumaryczny spadek obrotéw w 2020 r. wzgledem 2019 r. wynidst az 30%,

wolumen obrotéw w 2021 r. byt mniejszy jedynie 0 16% wzgledem rezultatéw z 2019 r.

Udany byt zwtaszcza 3 kw. 2021 r., w ktérym odnotowano wzrost sprzedazy o ok. 1%
wzgledem analogicznego kwartatu przed pandemia. Relatywnie dobre wyniki
odnotowano takze w grudniu 2021 r., w ktérym obroty byty nizsze tylko 0 5% w
poréwnaniu z grudniem 2019 r.

CBRE RESEARCH
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Wykres 1: Obroty w 2020 & 2021 vs. 2019
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Podaz

W 2021 r. rynek nowoczesnej powierzchni handlowej w tradycyjnych formatach*
powiekszyt sie o niemal 300.000 mkw. GLA, co oznacza, ze roczny przyrost nowe;j
podazy uksztattowat sie na poziomie z 2019 r., natomiast byt 0 12% wyzszy wzgledem
2020r.

W 2022 r. spodziewany jest przyrost nowej powierzchni handlowej na podobnym
poziomie, ok. 300.000 mkw. GLA. Obecnie w budowie znajduje sie niemal 280.000
mkw. GLA, sposréd ktérych 90% przewidzianych jest na 2022 .

Takze w 2021 r., podobnie jak w pierwszym roku pandemii, parki handlowe wykazaty
odpornos¢ na rynkowe fluktuacje zwigzane z Covid-19 i wpisaty sie w zmiane stylu
zycia konsumentdw. Parki handlowe s3 cenione przez inwestoréw i chetnie budowane
przez deweloperdw, wcigz poszukujgcych nisz na rynku. Obecnie dominujg ws$réd
tradycyjnych obiektéw w budowie zaréwno pod wzgledem powierzchni (parki
handlowe stanowig ponad potowe nowo powstajgcych mkw.), jak i liczebnosci (niemal
70% projektow). Uwaga deweloperdw jest wyraznie skierowana na mate osrodki
miejskie: ok. 60% nowo powstajacej powierzchni w formacie parkéw handlowych zasili
w najblizszym czasie miasta ponizej 100.000 mieszkancdéw.

Naturalnie postepujaca ewolucja rynku powierzchni handlowych powoduje wzrost
popularnosci handlu ,convenience” nie tylko w parkach handlowych, ale réwniez w
parterach budynkéw mieszkalnych oraz projektach wielofunkcyjnych. Ta tendencja
zostata spotegowana przez pandemie, kiedy praca zdalna stata sie bardziej
popularna, a cze$¢ konsumentéw zmniejszyta swojg mobilnos¢, dzieki czemu
wiekszego znaczenia nabrata oferta handlowo-ustugowej w najblizszej okolicy.

*centra handlowe, parki handlowe, centra wyprzedazowe o powierzchni min. 5.000
mkw. GLA

CBRE RESEARCH
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Wykres 2: Podaz powierzchni handlowej
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Popyt

Prognozy dla sprzedazy detalicznej méwig o
wzroscie wolumendéw w obu kanatach. Zgodnie z
prognozami Euromonitor International, sprzedaz
w sklepach tradycyjnych wzrosnie 0 8,9 mld EUR
w perspektywie 2025 r., a sprzedaz ,,online”
powiekszy sie 0 9,7 mld EUR, osiggajac udziat 22%
w sprzedazy detalicznej.

Niektére marki z kategorii mody osiggnety juz
liczbe sklepdéw stacjonarnych bliskg
optymalnemu, natomiast intensywna ekspansja
obserwowana jest wsréd dyskontéw
wielobranzowych oraz sieci spozywczych,
szczegolnie w formacie dyskontowym i
~convenience”. Intensywnie rozwija sie rowniez
marka Half Price, polski debiut z 2021r., ktéra w
Polsce i zagranicg posiada juz ok. 50 sklepéw
stacjonarnych.

W 2021 r. na polski rynek weszto 11 nowych marek
miedzynarodowych, czyli doktadnie tyle, ile przed
rokiem. Niemniej jednak, poréwnanie liczby
debiutéw z latami sprzed pandemii wskazuje na
trend spadkowy.

CBRE RESEARCH

Stawki czynszu i warunki najmu

Czynsze umowne w najlepszych centrach
handlowych utrzymuja sie na stabilnym poziomie.
Aktualnie wynoszg 100-130 EUR/ mkw./ mies. w
Warszawie oraz 40-60 EUR/ mkw./ mies. w innych
najwiekszych miastach Polski.**

Natomiast sytuacja rynkowa spowodowata, ze
najemcy zyskali wiekszg mozliwo$¢ negocjaciji lub
renegocjacji czynszow efektywnych. Podczas
negocjacji nowych umoéw najmu pojawiajg sie
réwniez relatywnie nowe kwestie, takie jak
krotsze umowy najmu, uzaleznienie wysokosci
czynszu od obrotu czy tzw. klauzule OCR,
zapewniajace ,zdrowq” relacje kosztéw do
przychoddw osigganych w danym sklepie.

W 2022 r. moze wystepowac presja na obnizke
czynszéw w obiektach starszych, ze stabsza
pozycja na rynku.

*modut o wielkosSci ok. 100 mkw.

Real Estate Market Outlook 2022 | POLAND
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Rynek przemystowo-logistyczny

Najwiekszy z beneficjentéw pandemii Covid-19 ze spektakularnymi wynikami w
ubiegtym roku oraz dalszymi prognozami wzrostéw.
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Cztery rekordy w 2021 roku

W 2021 roku odnotowane zostaty az cztery rekordy na rynku najmu w sektorze
przemystowo-logistycznym: rekordowo wysoki catkowity popyt, rekordowo
niski wskaznik pustostanéw, rekordowy poziom nowej powierzchni oddanej do
uzytku oraz rekordowo wysoki poziom powierzchni w budowie na koniec roku.
Ponadto, sektor magazynowy stanowit ponad potowe wolumenu
inwestycyjnego. Te wyniki nie mogg $wiadczy¢ o niczym innym niz o tym, ze
2021 byt zdecydowanie rokiem magazynow.

Perspektywy na 2022 rok

Dopiero co w 2020 roku zostata przekraczana granica 20 min m kw. catkowitych zasobdéw
nowoczesnej powierzchni przemystowo-logistycznej, a juz w 2022 przekroczona zostanie
bariera 25 mln m kw. Nastgpi do najprawdopodobniej w potowie roku.

E-commerce jest i w dalszym ciggu bedzie gtéwnym motorem napedowym rynku
magazynowego. Najwieksze umowy podpisane w 2021 roku reprezentowaty wtasnie ten
sektor.

Nowym standardem magazynowym bedg obiekty o wysokosci 12 m w $wietle i wyzsze oraz
coraz wiekszg wage bedzie sie przywigzywaé do aspektu zréwnowazonego rozwoju w
budynkach i idgcych za tym certyfikacji.

26  CBRE RESEARCH © 2022 CBRE, INC.
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Podaz

Zasoby nowoczesnej powierzchni przemystowo-logistycznej osiggnety na koniec
2021 roku poziom 23,8 min m kw. Jest to wzrost 0 16% w stosunku do stanu sprzed
roku. Mimo swojego rozmiaru, rynek w dalszym ciggu rosnie w szybkim tempie - w
ciggu ostatnich 5 lat od konca 2016 roku podaz catkowita wzrosta ponad
dwukrotnie.

Na koniec zesztego roku odnotowany zostat rekordowy poziom powierzchni w

budowie - 4,6 min m kw. Poprzedni rekord odnotowany zostat na koniec 2020 roku,

gdy w budowie znajdowato sie 2,01 min m kw., co oznacza, ze poprzedni najwyzszy
poziom budowy z konca roku zostat pobity 0 129%. Az 1,6 min m kw. to budowy
rozpoczete tylko w czwartym kwartale. Niemal potowa powierzchni aktualnie
budowanej pozostaje niewynajeta, jednak przed dostarczeniem powierzchnina
rynek znaczna czes$¢ z tego zostanie zabezpieczona umowami najmu i tym samym
zaabsorbowana. Najaktywniejszymi rynkami pod wzgledem budowy sa:
wojewddztwo tédzkie - 848 tys. m kw., dolnoslgskie — 782 tys. m kw. i $lgskie — 733
tys. m kw., stanowigc potowe powierzchni w budowie w catej Polsce.

Kolejny rekord, czyli nowo oddana powierzchnia przemystowo-logistyczna
wynoszaca w 2021 roku 3,08 min m kw., z czego trzeci kwartat odpowiadat za
najwyzszy kwartalny wynik nowej podazy, zaréwno w tym roku, jak i historycznie
(1,06 min m kw). Wynik z 2021 okazat sie 0 13% wyzszy od najwyzszego poziomu
nowej podazy do tej pory z 2019 roku, natomiast w poréwnaniu do roku
poprzedniego, byt to wzrost o 54%. Regiony, ktére podazowo urosty najbardziej to
woj. $lgskie (0 618 tys. m kw.) i lubuskie (0 414 tys. m kw.) i powiekszyty wspdlnie
zasoby magazynowe o ponad milion m kw. w zesztym roku. Najwiekszg inwestycjq
oddang do uzytku w 2021 roku byt Panattoni BTS Swiebodzin dla klienta z branzy
e-commerce o wielko$ci 203 500 m kw. w wojewddztwie lubuskim.

CBRE RESEARCH
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Wykres 1: Nowa powierzchnia oddana do uzytku w regionach w trzech ostatnich latach
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66

Najwicksza umowa
odnotowana w 2021 roku
byto Panattoni BTS
Bydgoszcz z Zalando na
wielkos$c¢ 146 000 m kw.

b

Pustostany

Kolejnym rekordem zastugujgcym na podkreslenie jest
historycznie niska stopa pustostandw, ktéra na koniec 2021
roku wyniosta 3,7% Najnizszym wynikiem odnotowanym do tej
pory byt poziom z korica 2017 roku, gdy wskaznik pustostanéw
wynidst 4,7%. W poréwnaniu do konca 2020 roku, aktualny
poziom jest spadkiem o0 2,9 p.p. Tak wysoki poziom
powierzchni w budowie jest wiec uzasadniony - na wielu
rynkach w Polsce brakuje powierzchni do wynajecia od zaraz.
Najwyzszy wskaznik pustostanéw odnotowany zostat w woj.
slaskim - 7,7% i lubelskim 6,2%, co jest wcigz stosunkowo dos¢
niskim poziomem pustostanow.

Wykres 2: Popyt i stopa pustostanéw
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Popyt

Ostatnig, lecz prawdopodobnie najbardziej imponujacy z rekordowych zmiennych byt popyt.
Od kilku lat obserwowany jest wzmozony popyt na powierzchnie magazynowe, ktéry zostat
jeszcze dodatkowo przyspieszony przez pandemie Covid-19 w ubiegtym roku. W 2021 roku
popyt catkowity brutto wynidst 7,53 min m kw., co jest wynikiem nieporéwnywalnym z
zadnym poprzednim rokiem. W stosunku do roku 2020, w ktérym odnotowany zostat
najwyzszy do tej pory poziom popytu, jest to wzrost o 44%.

Zgodnie z tendencja z lat poprzednich, ostatni kwartat roku okazat sie najmocniejszym,
jednak po raz pierwszy w historii wynik kwartalny przekroczyt 2 min m kw. wynoszac ponad
2,6 mIin m kw. Udziat uméw przedtuzanych w popycie byt w 2021 roku nizszy niz w 2020
roku o ok. 7 p.p. Umowy BTS stanowity w catkowitym popycie 12%. Popyt netto wynidst tym
samym 4,8 min m kw.

Az w czterech regionach Polski popyt wyniést ponad milion metréw kwadratowych. Byty to,
w kolejnosci: Poznan (1,13 min m kw)., Katowice (1,11 mIn m kw.), Warszawa Region (1,09 min
m kw.) oraz Wroctaw (1,01 mIn m kw.).

Najwieksza umowa w zesztym roku zostata natomiast podpisana w innym regionie niz
powyzsze i byto to wojewddztwo kujawsko-pomorskie. Transakcja o wielkos$ci 146 000 m
kw. w formule BTS zostata zawarta przez Zalando w Panattoni BTS Bydgoszcz. Ten
najemca podpisat w zesztym roku jeszcze drugg duzg umowe, réwniez w okolicy
Bydgoszczy.

Dowodzi to po raz kolejny, jak duzy wptyw na rynek magazynowy ma sprzedaz internetowa.
Wedtug danych Euromonitor International, w 2021 roku wolumen e-commerce w handlu
catkowitym w Polsce stanowit 15% i zgodnie z prognozami bedzie rosng¢ w szybkim tempie i
za 5 lat osiggnie 18%, a nalezy réwniez pamietad, ze odbiorcami towaréw z magazynéw
ulokowanych w Polsce sg nie tylko polscy konsumenci.

© 2022 CBRE, INC.
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Dalsze wzrosty

Przewidujemy, ze rynek magazynowy bedzie w kolejnych latach w
dalszym ciggu wzrastac. Bardzo wysoki poziom powierzchni w
budowie pozwala przypuszczac, ze w 2022 czeka nas jeszcze
wyzszy poziom nowej podazy niz w minionym roku. Popyt rowniez
prognozowany jest na poziomie podobnym, lub wyzszym niz w
2021 roku. Pojawig sie nowi gracze — zarowno nowi najemcy, nowi
deweloperzy oraz nowi inwestorzy poszukujgcy produktu,
poniewaz Polska jest bardzo atrakcyjnym rynkiem na tle Europy.

Prognozowany jest stopniowy wzrost stawek czynszowych za
dobrej jakosci powierzchnie magazynowe, ktore aktualnie oscyluja
w granicach 2,8-4,0 EUR/ m kw./ miesigc. Przetozenie majg na to
wzrastajgce koszty budowy oraz wzrastac¢ prawdopodobnie beda
tez ceny gruntdw, na ktérych magazyny bedg powstawac.
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Rynek mieszkaniowy

Wzrost stép procentowych wptynie na wielko$¢ popytu ze strony
indywidualnych nabywcéw.

Najwieksi deweloperzy sg zainteresowani sektorem mieszkan budowanych
Z przeznaczeniem na wynajem.
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Rynek mieszkaniowy

Obserwujemy stopniowa, ale wyrazng zmiane
na rynku mieszkaniowym. Rosnace ceny i
coraz wyzsze stopy procentowe zmniejszajg
popyt na mieszkania ze strony
indywidualnych nabywcoéw.

Tymczasem rozwija sie sektor
instytucjonalnego najmu mieszkan, z coraz
wiekszg liczbg czotowych deweloperéw
mieszkaniowych zainteresowanych
obecnoscig w sektorze Build-to-Rent
(mieszkan budowanych z przeznaczeniem na
wynajem).

CBRE RESEARCH

Dynamiczny wzrost cen mieszkan obserwowany w 2021
roku wynikat w duzej mierze ze zmian po stronie kosztow
budowy nowych mieszkan: rosngcych cen materiatéw
budowlanych, skutkéw przerwanych tancuchéw dostaw,
rosngcych kosztéw robocizny, wreszcie rosngcych
kosztéw finansowania.

Wzrost cen odbywat sie w warunkach stosunkowo
wysokiej inflacji, co byto jedng z przyczyn akceptacji
wyzszych cen przez nabywcéw indywidualnych. Osoby
chcace poprzez zakup mieszkania ochroni¢ wartosé
posiadanego kapitatu przed skutkami inflacji staty sie
istotnymi uczestnikami rynku.

Na schtodzenie popytu po stronie indywidualnych
nabywcdéw wyrazny wptyw miaty kolejne podwyzki stop
procentowych dokonywane przez Rade Polityki Pienieznej
co miesigc od pazdziernika 2021 roku. W warunkach
rosngcych cen, ograniczonej podazy i niepewnych
przysztych warunkéw finansowania (zdecydowana
wiekszos$¢ kredytéw hipotecznych w Polsce opiera sie na
zmiennej stopie procentowej) pod koniec roku
zaobserwowano zmniejszenie sprzedazy.

W 2022 roku nadal bedg wystepowac czynniki
ograniczajace popyt indywidualny, ale utrzyma sie popyt
ze strony inwestordéw instytucjonalnych (sektor BtR).

Real Estate Market Outlook 2022 | POLAND
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Warszawa - rynek nowych mieszkan

W minionym roku deweloperom warszawskim nie udato sie odbudowa¢ podazy

nowych mieszkan. Na koniec grudnia 2021 roku w ofercie w Warszawie znajdowato sie

11 928 mieszkan, 0 16,8% mniej niz na koniec 2020 roku. W catym 2021 roku do
sprzedazy wprowadzono 18 881 mieszkan (o 16,0% wiecej niz w poprzednim roku).
Sprzedano jednak znacznie wiecej, bo 21 293 mieszkania (wzrost 0 20,4% r/d/r).

W pierwszej potowie minionego roku liczba transakcji wyraZnie przewyzszata liczbe
mieszkan wprowadzonych do sprzedazy, a wyniki sprzedazowe byty bardzo dobre,
nawet na tle rezultatéw sprzed pandemii. W potowie roku sytuacja zmienita sie -
sprzedaz wyraznie zmalata, wracajgc do poziomu nizszego nawet niz w Il kwartale
2020 roku. Na zmniejszenie popytu wptyw miat splot szeregu czynnikdéw, wsrod
ktérych na pierwszych miejscach nalezy wymieni¢ malejgcq oferte, rosnace ceny
mieszkan i rosngce oprocentowanie kredytéw hipotecznych.

Perspektywy - 2022 rok.

Rosnaca niepewnos¢ w otoczeniu rynku mieszkaniowego, wysokie
prawdopodobienstwo dalszego wzrostu stép procentowych (a wraz z nim kosztéw
kredytowania), oraz rosngce ceny mieszkan bedg wptywaty ograniczajgco na popyt.
Wyniki rynkowe wskazujg, ze deweloperzy nadal majg problemy z uruchamianiem
nowych inwestycji. W tej sytuacji ograniczona sprzedaz moze sprzyja¢ odbudowie
oferty.

Deweloperzy chetnie bedg rozwaza¢ mozliwos¢ podjecia wspotpracy z inwestorami
instytucjonalnymi.

Jednym z czynnikéw ograniczajgcych sprzedaz jest stosunkowo niewielki

wybér mieszkan

CBRE RESEARCH
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Wykres 1: Trendy rynkowe (pierwotny rynek mieszkaniowy, Warszawa)
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Warszawa - ceny nowych mieszkan

Od kilku lat ceny nowych mieszkan w Warszawie znajdujg sie w rosngcym trendzie.
Pierwsze uderzenie pandemii w marcu 2020 roku spowodowato wyhamowanie ich
wzrostu. Jednak juz w catym 2021 ceny oferowanych mieszkan systematycznie rosty.
Wyrdznia sie zwtaszcza ostatni kwartat minionego roku. Deweloperzy wprowadzili
woéwczas do sprzedazy mieszkania o przecietnej cenie 12 757 PLN/mkw., 0 15,1%
wyzszej niz w poprzednim kwartale. Nabywcy po raz kolejny zaakceptowali drozejgca
oferte. Przecietna cena ofertowa mieszkan sprzedanych w IV kwartale 2021 roku
wyniosta 12 235 PLN/mkw., 0 6,5% wiecej niz w poprzednim kwartale i 0 13,1% wiecej,
niz przed rokiem.

Na koniec grudnia 2021 roku przecietna cena ofertowa mieszkania dostepnego na
pierwotnym rynku mieszkaniowym wyniosta 12 719 PLN/mkw., 0 3,2% wiecej niz w
poprzednim kwartale i 0 12,6% wiecej niz przed rokiem. Biorgc pod uwage, ze inflacja
konsumencka (CPI) w grudniu 2021 roku wyniosta 8,6%, a inflacja producencka (PPI)
14,28, realny wzrost cen ofertowych nowych mieszkan jest stosunkowo niewielki.

Perspektywy - 2022 rok

Obecny wzrost cen mieszkan w duzej mierze uzalezniony jest od wzrostu kosztéw
realizacji inwestycji deweloperskich. W zwigzku z tym w 2022 roku nie nalezy
spodziewac sie wysokich przecen nowych mieszkan, pomimo ze wysoce
prawdopodobne jest ostabienie popytu. Spowoduje ono jednak przede wszystkim
wydtuzenie czasu sprzedazy i przyczyni sie do odbudowy oferty. W czesci inwestycji,
zwtaszcza na obszarze wzmozonej konkurencji, zaczng sie okresowo pojawiac akcje
promocyjne.

W 2021 roku wzrost cen mieszkan w Warszawie byt wyzszy od inflac;ji

(CPD
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Wykres 2: Ceny mieszkan (pierwotny rynek mieszkaniowy, Warszawa)

=

Przecietna cena ofertowa [PLN/mk

14 000

12 000

10 000

6 000

4000

2000

Q1 Q2
2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018 2018 2019 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q@3 Q4 Q1 Q2 Q@3 Q4

mmm Mieszkania wprowadzone do sprzedazy = Mieszkania sprzedane === QOferta na koniec kwartatu

Zrédto: redNet Consulting:

© 2022 CBRE, INC.



66

2022 rok bedzie
okresem istotnych
zmian na rynku
mieszkaniowym

b
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Pandemia mocno wptyneta na sytuacje na rynku
mieszkaniowym w Polsce. Zmienity sie
preferencje mieszkaniowe. Na chwile zamart
rynek najmu wolnorynkowego, zdominowany
przez studentéw i mtodych profesjonalistow.
Zmiany w otoczeniu gospodarczym, w tym
rosnaca inflacja, spowodowaty narodziny nowego
typu inwestora indywidualnego, liczacego przede
wszystkim na utrzymanie wartosci posiadanego
kapitatu, a nie na zyski z wynajmu mieszkan.
Wzrost cen mieszkan spowodowat, ze na rynku
zndéw na duzg skale pojawili sie flipperzy.

W 2022 rok rynek wchodzi przy wskaznikach
relacji popytu i podazy wcigz korzystnych dla
deweloperéw. Wiekszos¢ mieszkan nadal
kupowana jest na etapie budowy, tylko 13,3% catej
oferty nowych mieszkan stanowig gotowe lokale.
Nabywcy rzadko decydujq sie na rezygnacje z
zakupionych mieszkan, choé w IV kwartale 2021
roku wskaznik ten ponownie wzrést (o 0,8 p.p. w
poréwnaniu z poprzednim kwartatem). W
Warszawie wyprzedaz istniejgcej oferty, jesli na
rynku nie pojawityby sie nowe mieszkania,
zajetaby tylko 2,8 kwartatu i to przy zatozeniu
niezbyt wysokiej sprzedazy, na poziomie
ostatniego pétrocza.

Jednoczesnie nie mozna zaprzeczag, ze sytuacja
na rynku zmienita sie w drugiej potowie 2021 roku,
a zwtaszcza w jego ostatnich miesigcach.

Gtéwnym sygnatem zmian byto podniesienie stép
procentowych, ale w rzeczywistosci mamy do
czynienia ze splotem czynnikdw niesprzyjajacych
podejmowaniu decyzji o zakupie mieszkania.

Prawdopodobnym beneficjentem zmian na rynku
mieszkaniowym bedzie rynek najmu, ze wzgledu
na to, ze najem mieszkania pozwala na wiekszg
elastycznos$¢ niz zakup mieszkania na wtasne
potrzeby. Rozwdj rynku najmu zwigzany za$
bedzie z coraz szerszg obecnoscig inwestoréw
instytucjonalnych, oferujgcych nowoczesny
produkt. Juz w 2021 roku deweloperzy
mieszkaniowi zwigzani z rynkiem kapitatowym,
publikujacy swoje wyniki sprzedazowe,
zaraportowali blisko 6000 mieszkan sprzedanych
inwestorom instytucjonalnym (z okoto 35 000
ogotem).

W 2021 roku zaprezentowano rzgdowy program
Polski t.ad, ktory ma utatwi¢ odbudowe
gospodarki po pandemii. W programie znalazty
sie rowniez przepisy dotyczace rynku
mieszkaniowego, zarowno w kwestii budowy
domow jednorodzinnych, preferencyjnych
kredytéw hipotecznych czy niektdérych zasad
podatkowych dotyczacych rynku najmu. Znaczna
czes¢ przepisdw wejdzie w zycie w 2022 roku, ale
ich rzeczywiste rezultaty bedzie mozna ocenia¢
co najmniej z perspektywy 2023 roku.
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13,3%

Udziat gotowych
niesprzedanych
mieszkan w ofercie na
rynku pierwotnym
(Warszawa, IV kw. 2021)

2,27

Wskaznik rezygnaciji z
zakupionych mieszkan
(Warszawa, IV kw. 2021

2,8

Relacja oferty do
przecietnej kwartalnej
sprzedazy z ostatniego
potrocza (Warszawa, IV
kw. 2021)
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