Raport o stanie rynku
nieruchomosci

Wiosna 2015

Bank Hipoteczny

mHipoteczny.pl



L) Bank Hipoteczny

Spis Tresci

R4 5T o TV = T b0 = T 4
L T 5 T T e 5
Gospodarka i sektor bankowy w 2014 roKU ......ccvcrvmrmramramrasmssmss s s s s ssassassnssansnnss 6
Wzrost gospodarCzy i iNflac)a ...coviiiiiiiiii i e 6
S (] o)V A o] e Tl g ] 0 = T 7
T e gl oY= a1 o VA A PP 8
Przewidywane tendencje w gospodarce w 2015 roku i ich wptyw na sektor bankowy......... 9
Rynek nieruchomos$ci mieszkanioWyCh......cccvviciimiierimssmsssesessmsessnsessnsnssnsnssnnnsss 11
Budownictwo mieszkaniowe W POISCE .......iiiiiiiiii e 11
Sytuacja na polskim rynku mieszkaniowym w szesciu analizowanych miastach .............. 13
o 07 10 72 16
Rynek nieruchomos$ci komercyjnycCh....coiicrrieimimrrermsissmsmrressssssssarasassssssssasasasases 17
NIErUCNOMOSCE DIUFOWE ..uivieieiii ettt e e e e e e e e ens 19
g 0T T4 Y2 21
NIieruchomOSCi NANAIOWE . ..viiiii e e e e ens 23
0 T 10 7 26
N =T g8 ol o) g g Yo Y=Yl 0 =T F= 47/ 2 Lo 1 V7 27
g oY o T4 Y20 P 30



L) Bank Hipoteczny

Szanowni Panstwo!

Przekazujemy w Panstwa rece najnowszy raport
o stanie rynku nieruchomosci ,Wiosna 2015”,
w ktorym poza podsumowaniem, znalazio sie
réwniez szereg informacji pomocnych
w codziennej pracy zawodowej.

Ubiegty rok byt wyjatkowo dobry dla rynku
magazynow. Po latach ograniczonego rozwoju,
w 2014 r. oddano do uzytku ok. 1,1 min m?,
czyli ponad trzykrotnie wiecej niz w 2013 r.
Pomimo gwattownego przyrostu powierzchni,
poziom pustostandow ulegt spadkowi gtownie za
sprawg realizacji projektow BTS. Nalezy miec
nadzieje na utrzymanie tego pozytywnego
trendu, cho¢ ponownie na rynku zaczety
pojawiac sie projekty spekulacyjne.

Ozywienie dotyczyto réwniez rynku
nieruchomosci  handlowych. Wysoki poziom
nasycenia powierzchnig handlowa w duzych
miastach, sktonit inwestoréow do aktywnosci
w mniejszych miastach. W minionym roku
oddano w Polsce do uzytku ok. 450 tys. m?
powierzchni handlowej. Najwieksze inwestycje
otwarte w 2014 r. to: Atrium Felicity w Lublinie,
Galeria Warminska w Olsztynie oraz Galeria
Amber w Kaliszu. Na rynku obserwowanych jest
kilka trendow: deweloperzy inwestujq
w mniejszych i $redniej wielkosci miastach,
powstajg niewielkie centra handlowo - ustugowe

do 5 tys. m? powierzchni,
a w przypadku istniejacych duzych centrow
utrzymuje sie trend ich rozbudowy

i unowoczesniania w celu przyciggniecia wiekszej
liczby klientow. Skala inwestycji jest
imponujaca, cho¢ nie zawsze mozemy mowic
o projektach trafionych, z wysokimi szansami
na sukces. Co raz czesciej spotykamy sytuacje,
gdzie wiara inwestora w projekt nie przektada
sie na sukces rynkowy. Mniejsze zlo, jesli jest
to problem inwestora, gorzej jesli dotyka
rowniez banku finansujgcego oraz najemcéw.

Wedtug szacunkéw w ub. r. oddano do uzytku
ok. 700 tys. m? powierzchni biurowej. Najwiecej
nowych powierzchni powstalo w Warszawie,
ktora jest zdecydowanym liderem pod tym
wzgledem. Obecnie w stolicy w realizacji
pozostaje ponad 700 tys. m? nowoczesnej
powierzchni  biurowej. Wedlug zapowiedzi
deweloperdw w 2015 r. na rynku warszawskim
pojawi sie niemal polowa z obecnie
realizowanych projektow. Duza liczba
dostepnych powierzchni biurowych

prawdopodobnie wptynie na zwiekszenie
poziomu pustostandéw, prowadzac do obnizenia
czynszow, szczegdlnie w budynkach starszej
generacji.

Rok 2014 byt najlepszym od czasu kryzysu
na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.
Deweloperzy zacheceni dobrymi  wynikami
sprzedazy, ktéra dla nowych mieszkan byla
wyzsza o ok. 20% r/r, rozpoczeli budowe ponad
69 tys. mieszkan, co stanowito wzrost
o ponad 35% r/r. Otrzymali tez przeszio 77 tys.
pozwolen na budowe (co stanowito wzrost
o 38% r/r). Stabilizacja cenowa lokali
mieszkalnych mozliwa byta dzieki racjonalnym
zachowaniom konsumentéw, a takze nadal
utrzymujacemu sie wysokiemu poziomowi lokali
gotowych w ofercie.

Decyzja Rady Polityki Pienieznej, ktora w 2014 r.
obnizyta stopy procentowe do poziomu
najnizszego w historii, zachecita dotychczas
niezdecydowanych nabywcow do  wziecia
kredytdw na wiasne mieszkanie. Na poczatku
ub. r. zaczat ponadto funkcjonowaé¢ nowy
rzgdowy program wsparcia dla kredytobiorcéw
~Mieszkanie dla mfodych”, ktory takze wptynat
na rozwdoj rynku mieszkaniowego. Wejscie
w zycie Rekomendacji S, ktéra ograniczyta
dostepnos¢ kredytéw walutowych dla nabywcow
mieszkan, a takze zaostrzyta kryteria
zabezpieczen kredytow, nie zastopowato dobrej
passy na rynku mieszkaniowym, ktéra utrzymata
sie  w wyniku wzrostu udzialu transakcji
gotéwkowych oraz wiekszego popytu
inwestycyjnego.

Obecnie trwajg prace nad nowelizacjg zapisow
Ustawy o ochronie praw nabywcow lokali
mieszkalnych i doméw jednorodzinnych. Zakres
proponowanych Zmian przez UoKiK
i sSrodowisko deweloperskie (cze$¢ propozycji ma
oczywiscie charakter odrebny) moze wptynac na
koszt i forme finansowania deweloperki
mieszkaniowej. W projekcie proponuje sie m.in.
zatozenie, iz otwarty rachunek mieszkaniowy
moze funkcjonowac¢ wytgcznie z dodatkowymi
zabezpieczeniami w postaci gwarancji
ubezpieczeniowej albo bankowej. Jaki byiby
skutek tych zmian mozna przewidzie¢, na ile
natomiast wzmocni to ochrone praw nabywcy
trudno dzis wyrokowaé. W petni zasadny jest
natomiast  postulat rozszerzenia  ochrony
ustawowej na zakup udziatu w prawie wiasnosci
lokali uzytkowych: np. miejsca postojowego
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w garazu wielostanowiskowym. Zakup miejsca
postojowego stanowi istotny koszt dla nabywcy
i dotychczasowe pominiecie tej kwoty z ochrony
nie miato uzasadnienia.

Rowniez dziatania KNF, w tym zmiany dotyczace
nowelizacji prawa w zakresie dziatania bankdéw
hipotecznych pozytywnie ksztattujg rynek. Moze
nie sg one tak gtebokie jak sobie tego
co niektérzy zyczyli, ale dajg szanse rozwoju
bankowosci hipotecznej w Polsce. Szczegdlnie
istotng zmiang jest okreslanie wartosci BHWN
nieruchomosci  mieszkaniowych ~w  oparciu
o skorygowang wartos¢ rynkowa.

Chociazby tylko ta zmiana powinna skutkowad
wzrostem konkurencyjnosci bankow
specjalistycznych i wieksza  dostepnoscig
kredytow hipotecznych.

mBank Hipoteczny od poczatku swojego istnienia
posiada specjalistyczny departament ds. wycen,
monitoringu inwestycji i analiz rynku
nieruchomosci. Mamy nadzieje, ze bedziemy
mogli Panstwa wspiera¢ zaréwno fachowg
wiedzg, doswiadczeniem, jak i biezacymi
analizami stanu rynku nieruchomosci.

/ ”’ﬂiﬂ‘é

Jan Robert Nowak

Dyrektor Departamentu

Ryzyka Nieruch

i Monitorowania Inwestycji
mBank Hipoteczny SA
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O nas

mBank Hipoteczny S.A. juz od pietnastu lat
prowadzi badania i analizy zjawisk zachodzacych
na polskim rynku nieruchomosci. Okres ten
zaowocowat wiasng bazg danych o transakcjach
na rynku nieruchomosci (w szczegdlnosci
komercyjnych), sprzedazg know-how systemu
bazodanowego do ZBP i zaadaptowaniem go pod
nazwg AMRON, budowg systemu indeksow cen
na rynku nieruchomosci, wypracowaniem metod
analitycznych dla potrzeb analizy portfelowej,
jak i szeregiem rdéznorodnych badan rynku
nieruchomosci. W ciggu swojego rozwoju Bank
przeprowadzit szczegdtowe analizy i oceny
dla kilku tysiecy nieruchomosci komercyjnych
oraz projektéw deweloperskich.

Poza typowa dziatalnoscig, Bank, w ramach

Departamentu Ryzyka Nieruchomosci
i Monitorowania Inwestycji, prowadzi doradztwo
zZwigzane z rynkiem nieruchomosci

ze specjalistycznymi kompetencjami od strony
rynkowej, technicznej oraz prawnej. W zespole
udato sie zgromadzi¢ praktykoéw z nastepujacych
dziedzin, w tym 11 rzeczoznawcow
majatkowych, 5 inzynierdw budownictwa
z wieloletnim doswiadczeniem, ekonomistéw,
3 geodetow i elektryka, absolwentéw studidw
podyplomowych z zakresu wyceny
nieruchomosci, posrednictwa na rynku
nieruchomosci i zarzadzania nieruchomosciami.
Pracownicy posiadajg krajowe i miedzynarodowe
tytuty i certyfikaty z zakresu wycen i doradztwa
na rynku nieruchomosci, m.in. CCIM (Certified
Commercial Investment Member), RICS (Royal
Institution of Chartered Surveyors). W ramach
dziatalnosci bankowej oraz ustug doradztwa
na rzecz podmiotdow zewnetrznych zespoét
dokonat szereg wycen, ocen i analiz projektow
inwestycyjnych na rynku nieruchomosci,
monitorowat realizacje projektow
mieszkaniowych i komercyjnych. Oprocz
standardowej oferty, Bank oferuje rdéwniez
doradztwo na rynku nieruchomosci
w poszczegdlnych kompetencjach (rynkowe,
techniczne, prawne). W ramach dziatalnosci
prowadzonej dotychczas, bank oferuje szereg
ustug. Czes¢ z nich przedstawiono ponizej:

A badania rynkowe (analizy lokalizacji, popytu
i podazy, preferencji, konkurencji)

A wycena nieruchomosci
oraz projektéw deweloperskich

komercyjnych

A wycena przedsiebiorstw, w szczegolnosci
spétek  celowych (SPV) z branzy
nieruchomosci

A analizy wrazliwosci wartosci pojedynczych
nieruchomosci, jak i catych portfeli

A weryfikacje formalne i merytoryczne studiow
wykonalnosci projektow inwestycyjnych

A weryfikacje kosztéw budowy

A weryfikacja umow towarzyszacych
projektom  inwestycyjnym pod katem
zabezpieczenia ryzyka projektow i interesow
inwestora

A analizy opfacalnosci inwestycji

A monitorowanie procesu
(techniczny due diligence)

budowlanego

A modelowanie cen transakcyjnych, czynszow,
stop kapitalizacji

vd
A analizy uwarunkowan inwestycji
w nieruchomosci w aspektach prawnych.

To tylko niektéore z proponowanych przez Bank
ustug z zakresu doradztwa na rynku
nieruchomosci. Jestedmy otwarci na nowe
wyzwania i oczekiwania produktowe stawiane
nam przez naszych klientéw. Dziatalnos¢
doradcza Banku skierowana jest zardéwno
do podmiotéw w ramach grupy kapitatowej
mBanku, jak i podmiotéw zewnetrznych (sektora
bankowego, funduszy inwestycyjnych,
deweloperdéw oraz inwestoréw rynku
nieruchomosci) — krajowych i zagranicznych.
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Gospodarka i sektor bankowy w 2014
roku’

Podsumowujac rok 2014: solidny wzrost
gospodarczy w turbulentnym otoczeniu

Zgodnie z powszechnymi oczekiwaniami, 2014
rok przynidst przyspieszenie wzrostu
gospodarczego z 1,7% zanotowanych rok
wczesniej do 3,3%. Jest to wielko$¢ wyzsza
od wiekszosci prognoz formutowanych na
poczatku roku. Negatywnie w 2014 r. zaskoczyta
inflacja. Wbrew prognozom rok uptyngt pod
znakiem niemal monotonicznego jej spadku
- w lipcu po raz pierwszy w historii spadta ona
ponizej zera a na koniec roku siegneta -1%.

Systematycznemu spadkowi inflacji i, tym
samym, oddalaniu sie perspektyw powrotu
inflacji do celu NBP towarzyszyt wzrost
niepewnosci co do dalszych losow koniunktury
w Polsce i za granica. Seria negatywnych
zdarzen (hamowanie w strefie euro, kryzys
gospodarczy w panstwach Europy Srodkowej
i Wschodniej, tj. gtéwnie w Rosji i na Ukrainie)
postawita pod znakiem zapytania mozliwosé
dynamicznego wzrostu zewnetrznego popytu na
polskie dobra i ustugi. Czynniki te, a takze
pogorszenie wielu wskaznikéw aktywnosci
ekonomicznej skionity Rade Polityki Pienieznej
do wznowienia luzowania polityki pienieznej.
Obnizywszy gtéwng stope procentowg o 50
punktéw bazowych w pazdzierniku, RPP
utrzymata tagodne nastawienie i zasygnalizowata
mozliwos¢ kontynuacji cie¢. Z tej mozliwosci
Rada Polityki Pienieznej skorzystata w marcu
2015 roku, obnizajac stope referencyjng do
1,5%, zamykajac jednoczes$nie droge do
dalszych obnizek stép procentowych.

Poczatek roku nie byt korzystny dla polskiej
waluty - odptyw kapitatu z rynkow
wschodzacych, ktérego najwieksza ofiarg byla
borykajaca sie z nierdbwnowaga zewnetrzng
i problemami politycznymi Turcja, przyniost
rowniez wyprzedaz polskich aktywow, a zioty
ostabit sie do poziomu ok. 4,26 za euro
na koniec stycznia. Kolejne miesigce uptynetly
pod znakiem optymistycznych danych
z gospodarki realnej i systematycznego wzrostu
oczekiwan na dziatania ze strony Europejskiego
Banku Centralnego. Czynniki te doprowadzity
do systematycznego umocnienia ziotego
do poziomu 4,09 za euro i 2,98 za dolara

! Opracowanie: mBank SA

na poczatku czerwca. W drugiej potowie roku
splot negatywnych czynnikdw, poczawszy
od ostabienia aktywnosci ekonomicznej w kraju
i wznowienia cie¢ stép procentowych, poprzez
intensyfikacje konfliktu ukrainsko - rosyjskiego
i zatamanie systeméw finansowych obydwu
panstw, a skonczywszy na silnym umocnieniu
dolara amerykanskiego, przyniost deprecjacje
ztotego. Na koniec roku, na ptytkim,
$wigtecznym rynku, ztoty ostabit sie do poziomu
4,40 za euro i 3,60 za dolara. Zrédtem
dodatkowej zmiennosci na polskim rynku
walutowym  okazata sie decyzja banku
centralnego Szwajcarii z dnia 15 stycznia 2015
roku o zaprzestaniu obrony kursu franka. W jej
wyniku kurs franka szwajcarskiego wzrést
z ok. 3,6 PLN do ponad 4 PLN.

Wzrost gospodarczy i inflacja

W 2014 rok polska gospodarka weszta solidnie
rozpedzona, a wzrost gospodarczy w I kwartale
wyniost az 3,4%, zaskakujac pozytywnie
ekonomistow, nie ostatni zreszty raz
w  minionym roku. Cho¢ nie brakowato
czynnikdw ryzyka i towarzyszacych im obaw
0 polska gospodarke, a takze negatywnych
niespodzianek w danych o] wyzszej
czestotliwosci, wzrost gospodarczy w kolejnych
kwartatach utrzymat sie powyzej 3%
(3,5% w II kwartale, 3,1% w IV kwartale). Na
bardzo dobre wyniki polskiej gospodarki ztozyto
sie kilka czynnikdéw:

ADaIsze przyspieszenie w konsumpcji,
wspierane wyzszym realnym wzrostem
dochodéw gospodarstw domowych (dotyczy
to nie tylko ptac, ale roéwniez innych zrédet
dochodu takich jak $wiadczenia spoteczne)
i systematycznie poprawiajgcymi sie nastrojami
konsumentéw. W 2014 roku, przy dosé
umiarkowanych wzrostach sprzedazy detalicznej,
za gros wzrostdw konsumpcji odpowiadaty
ustugi.

ASiIne wzrosty inwestycji prywatnych, ktore
odpowiadaty w 2014 roku za wiekszg czes¢
imponujacego, bo siegajagcego 10% wzrostu
naktadéow na s$rodki trwate w gospodarce. Sita
inwestycji prywatnych to w opinii Banku przede
wszystkim efekt odroczonego popytu
inwestycyjnego (w  okresie  dekoniunktury
przedsiewziecia byly odkladane na pdzniej)
i silnej poprawy sentymentu przedsiebiorstw
na przetomie roku, a takze koniecznos¢

6
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zwiekszania  mocy  wytwdrczych, ktorych
wykorzystanie jest relatywnie wysokie.

ADuza zywotnos¢ polskiego rynku pracy
- w 2014 roku obserwowali$my dalszy spadek
stopy bezrobocia, ktéra w grudniu siegneta
zaledwie 11,4% (wobec 13,4% na koniec
2013 r.). Jednoczesnie, w minionym roku
dynamicznie rosta liczba pracujacych
- w zaleznosci od przyjetej miary i zrddta
danych, wzrost ten wyniost od 0,7 do 2%.

ADrastyczne ztagodzenie polityki pienieznej
w poprzedzajacym roku, ktore obok
natychmiastowych skutkdéw w postaci
zmniejszenia obcigzen budzetow gospodarstw
domowych obstugg zadtuzenia, wptyneto rowniez
na strukture ich aktywow (wycofywanie srodkdw
z kont oszczednosciowych i przenoszenie
do funduszy inwestycyjnych lub ich wydawanie),
wspierajqc wydatki konsumpcyjne.
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Konsumpcja Zapasy
Wbrew powszechnym prognozom i wbrew

oczekiwaniom NBP, w 2014 inflacja nie powrdcita
do wzrostéw. Przeciwnie - to wiasnie w 2014
inflacja spadfa ponizej zera i to wtasnie w 2014
notowano w kolejnych miesigcach kolejne
rekordy na tym obszarze. Na przestrzeni roku
inflacja spadta z 0,5% notowanych w styczniu
do -1% w grudniu. Ziozyto sie na to wiele
czynnikdw, poczawszy od silnych spadkdéw cen
zywnosci zwigzanych z bardzo dobrymi zbiorami
i poézniejsza wojna handlowa z Rosja,
a skonczywszy na ,szoku naftowym” pod koniec
2014 (spadek cen ropy naftowej o ponad 50%),
ktorego efekty jeszcze w petni nie znalazly
odzwierciedlenia w danych CPI. Na te impulsy
natozyt sie niski poziom inflacji bazowej, ktory

nalezy wigza¢ ze zjawiskami deflacyjnymi
w otoczeniu zewnetrznym polskiej gospodarki
(ujemne tempo wzrostu cen dobr
importowanych przez wiekszg cze$¢ doku)
i wcigz niepetng odbudowg popytu
wewnetrznego w kraju. W takich warunkach
$rednioroczne tempo wzrostu cen konsumentéw
wyniosto w 2014 roku niemal doktadnie zero.

Stopy procentowe

I potowa roku w polityce pienieznej uptyneta pod
znakiem kontynuacji tagodnego nastawienia,
uzasadnionego przez brak presji inflacyjnej
w gospodarce. Konsensus, zarowno w tonie Rady
Polityki Pienieznej, jak i ws$rod analitykow
i uczestnikow rynku wskazywat na utrzymywanie
stop procentowych na rekordowo niskim
poziomie przez kolejne miesigce. Zmiana
w polityce pienieznej przychodzita jednak powoli.
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Stopa referencyjna NBP

Oczekiwania wznowienia cie¢ stop procentowych
pojawity sie w maju i czerwcu, wraz
z pogorszeniem krajowych danych
makroekonomicznych, intensyfikacja ~ wojny
handlowej z Rosjg oraz rozpoczeciem nowej fazy
luzowania monetarnego przez Europejski Bank
Centralny. Informacje naptywajace w miesigcach
wakacyjnych tylko ten trend wzmocnity
i ostatecznie na wrzesniowym posiedzeniu RP
zasygnalizowata rozpoczecie nowego cyklu cie¢
stép procentowych. Doszto do tego
w pazdzierniku, kiedy stopa referencyjna zostata
obcieta o 50 pb (lombardowa az o 100 pb).

7
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W kolejnych miesigcach na decyzjach RPP

zawazyty wewnetrzne roéznice zdan
co do adekwatnej reakcji na potaczenie
solidnego wzrostu gospodarczego

i pogarszajacych sie perspektyw inflacyjnych,
i na posiedzeniach w listopadzie i grudniu nie
doszto do obnizek, cho¢ gotebie skrzydto Rady
Polityki Pienieznej takie wnioski regularnie
zgtaszato.

Sektor bankowy

Rok 2014 pod wzgledem wynikéw finansowych
polskiego sektora bankowego okazat sie nieco
lepszy od 2013. Zysk netto sektora w 2014 r.
wyniost 16,2 mld zi, wobec 15,2 mid
zanotowanych w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Za wzrost zysku sektora
bankowego odpowiadata przede wszystkim
poprawa wyniku odsetkowego - w stosunku
do analogicznego okresu poprzedniego roku
wzrost on o 2,5 mid zt. Co jest jednak zastugg
gtéwnie spadku kosztéw odsetkowych
(o 5,5 mld zt). W $rodowisku rekordowo niskich
stop procentowych przychody z tytutu odsetek
zmalaty o 3 mid zt.

25% 1
20% A
15% -~
10% -~
5% A

0% T T T

_50/0 J
sty-10 sty-11 sty-12 sty-13 sty-14

Depozyty gosp.dom. w bankach

Kredyty gosp.dom. w bankach

Kredyty na nieruchomosci w bankach

W 2014 roku na rynku kredytowym pojawity sie
dalsze symptomy ozywienia, aczkolwiek
dotknety one gtéwnie segmentu korporacyjnego
- dynamika kredytéw dla przedsiebiorstw
wzrosta z 1,6% na koniec 2013 do ok. 10% rok
pézniej. Walnie przyczynit sie do tego fakt,
ze ozywienie na rynku kredytow korporacyjnych,
z poczatku stymulowane tylko przez kredyt
inwestycyjny, w minionym roku stato

sie udziatem pozostatych segmentow. W tym
kontekscie nie nalezy zapominaé¢ o trwajacym
programie gwarancji de minimis - w 2014
udzielono gwarancji na kwote ok. 10 mid PLN
(w poréwnaniu do 7 mld w 2013 roku).

VA drugiej strony segment detaliczny
(gospodarstwa domowe) nie zanotowat w 2014
roku przetomu, co wynikato z bardzo skromnych
wzrostow wolumendow kredytow hipotecznych
i stosunkowo niewielkiej dynamiki kredytu
konsumpcyjnego. Pierwszy z w/w segmentow
wykazywat w miniony roku dynamiki nie
przekraczajace 5%, a skromna (ponizej 10 mlid
zt  kwartalnie) warto$¢ nowo udzielanych
kredytéw byta maskowana przez rosnace sptaty
zasobu kredytéw zbudowanego w poprzednich
latach. Stato sie tak pomimo rekordowo niskiego
oprocentowania kredytow hipotecznych.
Z punktu widzenia wolumendéw najbardziej
brzemiennym w skutki okazata sie by¢ decyzja
banku centralnego Szwajcarii o uwolnieniu kursu
franka szwajcarskiego, ktora spowodowata
wzrost wartosci kredytéw denominowanych
w CHF - wg szacunkéw Banku - ze 136,2 mid zt
na koniec grudnia do ok. 154 mld zt na koniec
stycznia. Jednoczes$nie, wptyw wspominanej
decyzji na wysoko$¢ rat ptaconych przez
kredytobiorcow okaze sie najprawdopodobniej
niewielki, jako ze efekt FX bedzie w duzej mierze
zrébwnowazony przez spadek stép procentowych
Libor CHF (-0,88% dla trzymiesiecznego okresu
pozyczki).

Z kolei wzrost wolumendw kredytow
konsumpcyjnych byt w 2014 ograniczony.
Pazdziernikowa obnizka stopy lombardowej
o 100 pkt.,, wyznaczajaca nowe, nizsze
o 4 p. proc. maksymalne oprocentowanie
kredytéw konsumpcyjnych, przeszta na rynku
praktycznie bez echa, najprawdopodobniej nie
zwiekszajac popytu na kredyt.

Rok 2014 uptynat réwniez pod znakiem wzrostu
bazy depozytowej. W szczegdlnosci, pomimo
spadku  oprocentowania, naptyw  Srodkdéw
na depozyty gospodarstw domowych nie tylko
nie spowolnit, ale wrecz systematycznie
przyspieszat przez caty rok. Warto$¢ depozytow
gospodarstw domowych przekroczyta na koniec
2014 roku 591 mid 2z, co oznacza wzrost
0 49 mld zt w stosunku do konca poprzedniego
roku. W ujeciu rdr depozyty gospodarstw
domowych przyspieszyty z ok. 4% do ponad 9%.
Dynamicznie w 2014 rosty rowniez depozyty
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korporacyjne - ich wartos¢ na koniec roku
siegnefa 226 mld zt, co stanowi wzrost o 19 mld
zt w stosunku do poprzedniego roku.
Ich dynamika w ciggu roku oscylowata miedzy
4,5 a 10,5% r/r, odzwierciedlajac burzliwe losy
finanséw  polskich  przedsiebiorstw  (efekty
kryzysu rosyjskiego, gwattowny spadek kosztow
Zwigzany z przeceng SuUrowcow).
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Depozyty przedsigbiorstw w bankach

Kredyty przedsiebiorstw w bankach

Kredyty inwestycyjne przedsiebiorstw w
bankach

Przewidywane tendencje w gospodarce
w 2015 roku i ich wplyw na sektor bankowy

Zdaniem Gitéwnego Ekonomisty mBanku rok
2015 powinien wigza¢ sie z przyspieszeniem
wzrostu gospodarczego - w ostatnim kwartale
wzrost moze przekroczy¢ 4%, a Srednioroczne
tempo wzrostu gospodarczego siegnie 3,5%.
W biezacym roku gtdwnym motorem wzrostu
bedzie w dalszym ciagu popyt wewnetrzny,
aczkolwiek ciezar w ramach tej kategorii
powinien przesung¢ sie w kierunku konsumpcji,
przy nieco nizszej dynamice inwestycji. Jest
to zwigzane z dalszym oddziatywaniem
czynnikow korzystnych dla konsumpcji (dobry
sentyment gospodarstw domowych, bardzo
wysoki wzrost realnych dochodow
do dyspozycji), przy jednoczesnym wygasaniu
czesci czynnikdw, ktére w 2014 wspieraty wzrost
inwestycji (efekt ,nadganiania” opdznionego
popytu inwestycyjnego przedsiebiorstw).

W 2015 roku wystgpig kolejne rekordy ujemnej
inflacji (w lutym spadta do -1,6%),
ale i rowniez punkt zwrotny, przypadajacy
najprawdopodobniej na przetom pierwszego
i drugiego kwartatu. Tym niemniej, deflacja

(rozumiana jako ujemna dynamika roczna
inflacji) bedzie polskiej gospodarce towarzyszyc
co najmniej do jesieni. Oznacza to, ze pierwszy
raz w historii w ujeciu $redniorocznym ceny
konsumenckie spadng. Zapewnito to Radzie
Polityki Pienieznej komfortowe warunki
do kontynuacji serii cie¢ stop procentowych
- ciecie o 50 pb w marcu sprowadzito gtéwng
stope procentowg NBP do poziomu 1,5%.

Kontynuacja ozywienia gospodarczego znajdzie
odzwierciedlenie w ksztattowaniu sie agregatéw
monetarnych. Zdaniem Gtéwnego Ekonomisty
mBanku rok 2015 bedg w tym obszarze
ksztattowac nastepujace tendencje:

AProces akumulacji depozytéw korporacyjnych
bedzie w 2015 roku postepowat,
odzwierciedlajgc  poprawiajgce  sie  wyniki
finansowe przedsigbiorstw - tym bardziej
prawdopodobne, ze bedzie mie¢ miejsce
w otoczeniu przyspieszajacego wzrostu
gospodarczego. Zgodnie z aktualnymi
prognozami  Banku, dynamika depozytéw
przedsiebiorstw powinna siegng¢ 10% S$rednio
w 2015 roku, w pordéwnaniu do 7,8%
odnotowanych w poprzednim roku.

AKredyty korporacyjne beda, w opinii Banku,
w dalszym ciagu rosng¢é w tempie szybszym
od s$redniego tempa wzrostu akcji kredytowej
w gospodarce. Jest to zwigzane z wcigz duzymi
potrzebami inwestycyjnymi przedsiebiorstw oraz
korzystnymi warunkami udzielania kredytéw
(spadek stop procentowych, fagodzenie
kryteriow i warunkdéw udzielania kredytéw przez
banki). Prognozowany s$redni wzrost wartosci
kredytéw korporacyjnych na 2015 rok to 6,6%
(wobec 4,7% s$rednio w 2014), przy czym
najwiekszego wktadu powinny - podobnie jak
w 2014 roku - dostarczy¢ kredyty o charakterze
inwestycyjnym.

AW odniesieniu do depozytow detalicznych,
prognozy mBanku wskazujg na stabilizacje ich
rocznej dynamiki w okolicy 10%. Gromadzeniu
depozytdw gospodarstw domowych sprzyjac
bedzie przede wszystkim dalsza poprawa
sytuacji na rynku pracy i wzrost nominalnej bazy
dochodowej gospodarstw domowych
(konsekwencja wzrostu ptac i niskiej inflacji).
Mozliwos¢ osiagniecia pewnego, stabilnego
i wysokiego w ujeciu realnym zwrotu
z oszczednosci pozostanie réwniez waznym
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motywem wyboru depozytow jako gtdwnej formy
oszczedzania przez gospodarstwa domowe.

AWreszcie, kredyty detaliczne  powinny
zanotowa¢ w 2015 roku wyrazne wzrosty
wolumendw. W przypadku kredytéw
hipotecznych, negatywny efekt rekomendacji S
(wymodg minimalnego  wkiladu  witasnego)
powinien zostaé wiecej niz zrobwnowazony przez
wplyw poprawiajgcego sie sentymentu
konsumentow. Réwniez w odniesieniu
do kredytu konsumenckiego, oczekuje
sie kontynuacji wzrostédw wolumendw, choé
efekty bazowe beda w II potowie roku
zmniejszac dynamike kredytow
konsumpcyjnych.
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Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Rok 2014 okazat sie rekordowym pod wzgledem
liczby sprzedanych lokali. Liczba 43 tys.
sprzedanych mieszkan to wynik o ok. 20%
wyzszy niz notowany w rekordowym dotychczas
2007 r. oraz 2013 r., kiedy sprzedaz osiggnetfa
poziom ok. 36 tys. mieszkan. Kondycja rynku
nieruchomosci stymulowana byta m.in. przez:
stabilizacje cen lokali mieszkalnych zaréwno
na rynku pierwotnym jak i wtérnym, utrzymanie
stop procentowych na niskim poziomie,
aktywnos¢ klientow gotéwkowych sktonnych
do lokowania swoich aktywdw w tym segmencie
rynku nieruchomosci oraz coraz lepiej
dopasowang oferte podazowg do mozliwosci
nabywczych klientéw.

Bardzo dobre wyniki sprzedazowe rynku
pierwotnego odnotowane w 2014 r. zachecity
deweloperéw do  wzmozonej aktywnosci
inwestycyjnej rzutujacej bezposrednio na liczbe
mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto.
Utrzymanie tendencji wzrostowej w zakresie
wskaznika mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto
uzyska odzwierciedlenie we wzroscie wskaznika
liczby mieszkan oddanych do uzytkowania
na przetomie 2015 - 2016 .

Polska pomimo coraz lepszej sytuacji
mieszkaniowej nadal pozostaje ponizej
standarddw mieszkaniowych UE w zakresie
dostepnosci mieszkan. Srednia liczba
mieszkan/1000 mieszkancow w wysokosci 357
nadal odbiega od standardéw UE, ktére wynosza
476/1000 mieszkancow.

Warszawa 513
Gdansk 440
todz 489
Wroctaw 459
Krakow 456
Poznan 446
Berlin 541
Praga 468
Budapeszt 521

Zrédto: opracowanie wtasne mBank Hipoteczny SA

Rok 2014 byt najstabszym okresem dla sektora
hipotecznego od 2005 r. Spadkowy trend
obserwowany od potowy 2011 r., zaréwno jesli
chodzi o liczbe nowo udzielanych kredytow, jak
réwniez o ich taczng warto$¢ zostat utrzymany.
Liczba (174 tys.) kredytow udzielonych
w 2014 r., jak i ich warto$¢ (36,8 mid PLN)
zamknety sie wynikiem stabszym nawet od tego
uzyskanego w kryzysowym 2009 r.
(189 tys. kredytdw na faczng kwote
39 mid PLN).

Zmiany otoczenia prawnego miaty bezposrednie
przetozenie na sytuacje na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych. Wzrost aktywnosci nabywcow
mieszkan na poczatku ub. r. stymulowany byt
przez osoby oczekujagce na uruchomienie
nowego rzadowego programu ,Mieszkanie dla
Mtodych” (MdM), natomiast zakupy na koniec
roku wspierane byly przez nabywcow chcacych
wykorzysta¢ mozliwos¢ zaciggniecia kredytu przy
wktadzie wtasnym nie przekraczajagcym 10%.

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce

W  sektorze budownictwa mieszkaniowego
nastapita zmiana dwuletniego trendu
spadkowego w zakresie liczby mieszkan, ktérych
budowe rozpoczeto oraz liczby mieszkan,
na ktére wydano pozwolenie na budowe
(odpowiednio: §y 16% r/r, § 13% r/r ). Zmiana
wskaznika liczby mieszkan oddanych
do uzytkowania pozostata w trendzie
spadkowym (Z o 1,2% r/r), jako konsekwencja
matej liczby mieszkan, ktérych budowe
rozpoczeto w latach 2012 i 2013.

Budownictwo mieszkaniowe
w Polsce

250 000 /\
200 000

P —
150 000

100 000

liczba mieszkan*, ktérych budowe rozpoczeto

liczba mieszkan*, na ktérych budowe wydano

pozwolenia
liczba mieszkan* oddanych do uzytkowania

* Jako "mieszkania" rozumiane sg wszystkie jednostki
mieszkalne, tacznie z domami jednorodzinnymi. Niniejsze
wartoéci oparte sg na danych meldunkowych i obejmujg
zaréwno budownictwo indywidualne, spotdzielcze, komunalne,
zaktadowe jak i przeznaczone na sprzedaz lub wynajem.

Zrédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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W catym 2014 r. liczba lokali, na ktére wydano
pozwolenia na budowe wyniosta ok. 156,8 tys.,
rozpoczeto budowe ok. 148,1 tys. mieszkan
i oddano do uzytkowania ok. 143,4 tys. lokali.

wskaznikow, na tle
wojewddztw przedstawia

Roczne zmiany
poszczegdlnych
ponizsza tabela.

Mieszkania,

na ktérych Mieszkania
budowe oddane do
wydano uzytkowania

pozwolenia

Mieszkania,
ktérych
budowe

rozpoczeto

Wojewodztwo

t6dzkie i’y 9% = 4% 9 8%
mazowieckie  [4F 39% |4 34% |5 5%
matopolskie 4 6% [¥ -13% = 1%
$laskie 4 -9% |5 -3% % -6%
lubelskie 4 12% [= -2% [ -18%
podkarpackie |f+ 17%|f 8% [& 4%
podlaskie 4 26% |5 0% [=# 0%
Swietokrzyskie [ -9% & -21% |4t 23%
lubuskie 4 31% [ 58% [ 6%
wielkopolskie |4+ 45% |4 22% [ 8%
zachodnio-

pomorskie = -3% |4+ 18% [=¢ -2%
dolnoslaskie |=¢ 5% [ 6% [ -15%
opolskie 4 -8% |5 -3% [t 11%
kujawsko-

pomorskie 5’y 8% [ 25% [ -6%
pomorskie 4 13% |4+ 27% [ -8%
warminsko-

mazurskie i’y 19% |4 14% -10%

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

W 2014 r. najwiekszy udziat w strukturze
oddanych do uzytkowania mieszkan wg form
budownictwa miaty mieszkania wybudowane
przez inwestoréw indywidualnych (ok. 54%,
@ 5,7% r/r). W tej grupie inwestorow
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2013 r.
odnotowano spadek liczby wydanych pozwolen
na budowe o ok. 2,7% r/r, natomiast liczba
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto wzrosta
o ok. 2,3% r/r.

Znaczny udziat w  strukturze oddanych
do uzytkowania mieszkan wg form budownictwa
mieli  deweloperzy. W 2014 r. oddali
do uzytkowania ok. 58,8 tys. mieszkan
przeznaczonych na sprzedaz Ilub wynajem
(p ok. 2,3% r/r). Ich liczba stanowita 41,1%
udzialu w strukturze wszystkich oddanych
mieszkan. Deweloperzy uzyskali ok. 77,4 tys.
pozwolen na budowe (n, ok. 38,3% r/r)
oraz rozpoczeli ok. 69,7 tys. budoéw
(v ok. 35,8% r/r).

Udziat spétdzielni mieszkaniowych oraz
pozostatych inwestorow w strukturze oddanych

do uzytkowania mieszkan jest

niewielki

(odpowiednio: ok. 2% i ok. 3%). Powyzszy
rozktad charakterystyczny jest dla omawianych

wskaznikédw opisujacych
mieszkaniowym.
Struktura mieszkan oddanych
do uzytkowania wg form
budownictwa w 2014 r.

sytuacje

m spoétdzielcze m indywidualne
msprzedaz lub wynajem ™ pozostate

Zrédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA
Struktura mieszkan, ktérych

budowe rozpoczeto wg form
budownictwa w 2014 r.

W spoétdzielcze mindywidualne

msprzedaz lub wynajem ® pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Struktura mieszkan,
na realizacje ktérych wydano
pozwolenia na budowe wg
form budownictwa 2014 r.

m spoétdzielcze mindywidualne

msprzedaz lub wynajem pozostate

Zrédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

na rynku
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Analiza wskaznikéw budownictwa
mieszkaniowego w szesciu gtdwnych miastach
Polski? wykazata nieznaczny wzrost (ok. 5% r/r)
liczby mieszkan oddanych do uzytkowania.
W 2014 r. na rynek szesciu gtownych miast
wprowadzono ok. 37,5 tys. lokali.

Najwiekszg liczbe mieszkan  wprowadzono
w Warszawie (ok. 15 tys., m, 14% r/r),
w Poznaniu (ok. 3,6 tys., m, 40% r/r) oraz
w todzi (ok. 1,7 tys., m 21,4% r/r). Spadek
odnotowano jedynie we Wroctawiu
(@ 24,3% r/r).

W 2014 r. Warszawa pozostata rowniez liderem
w zakresie dwoch pozostatych wskaznikow.
Liczba mieszkan, na ktorych budowe wydano
pozwolenie wyniosta ok. 19 tys. (p ok. 59% r/r)
a rozpoczeto budowe ok. 18,3 tys. lokali
(b ok. 75% r/r).

Bardzo duza dynamike zmian r/r w zakresie
liczby mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto
odnotowano roéwniez w Poznaniu (rn, ok. 123%
r/r) oraz w todzi (b ok. 45% r/r). Najnizszy
wskaznik wystgpit w Krakowie (rn, ok. 7% r/r).
Sredni wzrost dla szeéciu gtéwnych miast
wynidst ok. 40% r/r.

Wzrost liczby mieszkan, na ktérych budowe
wydano pozwolenia odnotowano w Gdansku
(b ok. 31% r/r) oraz w todzi (mp ok. 21% r/r).
Wartosci ujemne  odnotowano na  rynku
krakowskim (@ ok. 26% r/r). Sredni wzrost dla
szesciu gtdwnych miast wynidst ok. 21%.

Liczba mieszkan oddanych do
uzytkowania w szesciu gtéwnych
miastach

12 000 50 000

10 000

8 000

6 000
4 000

2 000

0 0
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O Q' O O N D" D7 AT
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---------- 6 miast [0S prawa]

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

2 Warszawa, Krakéw, Gdansk, Wroctaw, tédz, Poznan.
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£édz Krakow
Poznan Wroctaw
Gdansk Warszawa [0$ prawa]

W 2014 r. przecietha powierzchnia uzytkowa
mieszkania® w sze$ciu gtdwnych miastach Polski
wyniosta 66 m?2 i byla nieznacznie nizsza niz
w 2013 r. (@ ok. 4% r/r). W todzi, Warszawie
i Poznaniu oddano mieszkania o najwiekszej
przecietnej powierzchni uzytkowej
(odpowiednio: ok. 81 m2, ok. 66 m?2,
ok. 64 m?2), natomiast lokale mieszkalne
o] najmniejszej przecietnej powierzchni
uzytkowej oddano we  Wroctawiu oraz
w Krakowie (ok. 60 m?2).

Przecietna powierzchnia
uzytkowa mieszkania oddanego

. do uzytkowania w m?2
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Zrédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Sytuacja na polskim rynku mieszkaniowym
w szesciu analizowanych miastach

Wzrost dostepnej oferty mieszkaniowej na rynku
pierwotnym (my ok. 15% liczby lokali w ofercie
z poziomu 41 tys. lokali w 2013 r. do 47 tys.
lokali w 2014 r.), obnizki stép procentowych
oraz coraz lepsze dopasowanie oferty pod
wzgledem struktury powierzchniowej zachecaty
nabywcow do wzmozonej aktywnosci
inwestycyjnej na rynku mieszkaniowym
w gtéwnych miastach Polski.

Podaz nowych mieszkan na rynku pierwotnym
na koniec 2014 r. wyniosta 47 tys. lokali
(p z poziomu 24,1 tys. lokali
w 2013 r.) Wyhamowanie silnego trendu
wzrostowego wprowadzonych na rynek nowych
mieszkan w IV kwartale ub. r. byto efektem
sezonowego zmniejszenia aktywnosci
inwestoréw w okresie zimowym.

3 Jako ,mieszkania” rozumiane sa wszystkie jednostki
mieszkalne facznie z domami jednorodzinnymi.

13



L.l Bank Hipoteczny

ZasO6b mieszkaniowy na rynku Najwigksza dynamike wzrostu cen
pierwotnym transakcyjnych na rynku pierwotnym
16 000 60 00 odnotowano we Wroctawiu (v ok. 5,2% r/r),
14 000 50 0C w Krakowie (m, ok. 5% r/r) i w Warszawie
12 000 L 4000 (mok.2,7% r/r).
10 000 r 30 0C
Ceny transakcyjne na rynku
8 000 r 20 0C B
pierwotnym 2006 - 2014

6 000 - 10 0C
4 000 r 0

201 2013 , 201
Liczba %okali w of%rcie [qs prawa‘ﬁ
Liczba lokali wprowadzonych na rynek
Liczba lokali sprzedanych

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Przetamanie spadkowej linii trendu liczby
mieszkan w ofercie w 2014 r. zwigzane jest
z utrzymaniem stabilnego poziomu sprzedazy
mieszkan na przestrzeni ostatniego roku, $rednio
ok. 11 tys. mieszkan kwartalnie.

Gdans Krakow
Oferta lokali gotowych niesprzedanych w szesciu todz Poznan
townych miastach na koniec roku wyniosta Warszawa Wroctaw
gtowny yniesta Waga 6 gtéwnych miast
ok. 11 tys. (@ 24% r/r). Liderem pozostata )
Warszawa gdzie lokale gotowe stanowi+y Zrédto: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA
ok. 20% oferty rynku pierwotnego. Najwiekszy wzrost cen na rynku wtérnym
odnotowano w Warszawie (v ok. 4% r/r),
Liczba mieszkan oferowanych na we Wroctawiu (r, ok. 1,8% r/r) oraz Gdansku
rynku pierwotnym w wybranych i Poznaniu (, ok. 1,2% r/r). Ceny pozostaty
miastach Polski stabilne w Krakowie i todzi.
20 000
Ceny transakcyjne na rynku wtoérnym
15 000 w latach 2006 - 2014
10 000
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8 000
7 000
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3 000
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Zrodto: opracowanie mBank Hipoteczny SA NS
Rok 2014 okazat sie kolejnym rokiem stabilizacji Gdarisk Krakéw
cenowej na rynku mieszkaniowym. Srednie ceny todz Poznan
Warszawa Wroctaw

transakcyjne na rynku pierwotnym i wtérnym
w szesciu analizowanych miastach ulegty
korekcie wzrostowej na poziomie ok. 2 - 3% r/r.

.......... Waga 6 g}éwnych miast

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Czynnikiem wptywajacym na sprzedaz oraz ceny
mieszkan  byly  rowniez limity  cenowe
obowigzujace w rzadowym programie MdM.
Najwiekszg oferte kwalifikujacq sie do programu
na koniec ub. r. miaty: £édz (ok. 75%), Poznan
(ok. 68%) oraz Gdansk (ok. 64%), najmniejszg
natomiast Krakéw (ok. 8%). Udziat mieszkan
spetniajacych kryteria programu w stolicy
wynidst ok. 22%.

Na dostepnos$¢ mieszkan na rynku w gtdwnej
mierze wptywa poziom wynagrodzen oraz ceny
nieruchomosci. W 2014 r. $rednia dostepnosc
mieszkania* wzrosta o ok. 1,5% r/r.
Obserwowany trend wzrostowy dostepnosci
zostat przyhamowany w poréwnaniu z 2013 r.
za sprawq dodatniej korekty cen na rynku
pierwotnym nieruchomosci mieszkaniowych.

Srednia dostepnos$é m2 za
przecietne wynagrodzenie brutto
w najwiekszych miastach Polski

7 000

6 000 —\\/
5000 ] ok. 0,77 m?
. ok. 0,45 m J—
3000 ,///

2 000 ———,

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Sr. cena transakcji na rynku pierwotnym
i wtornym
Sr. miesieczne wynagrodzenie

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Najwyzszy poziom wskaznika dostepnosci
mieszkan w 2014 r. ksztattowat sie w todzi
(ok. 0,92 m2) i w Gdansku (ok. 0,90 m?2).
Mniej korzystnie wskazniki dostepnosci mieszkan
ksztattowaty sie w Poznaniu (ok. 0,79m2) i we
Wroctawiu (ok. 0,73 m=2). Za przecietne
wynagrodzenie w Warszawie mozna bylo kupic
ok. 0,72 m2, co jest skutkiem relatywnie
wysokich cen nieruchomosci w  stosunku
do przecietnego wynagrodzenia. Najmniejszy
wskaznik dostepnosci mieszkan tradycyjnie
utrzymat sie w Krakowie i wynosit ok. 0,68 m?2.

4 Relacja przecietnego wynagrodzenia w stosunku do ceny
transakcyjnej.

Dostepnos¢ mieszkania za
przecietne wynagrodzenie
brutto w gtéwnych miastach

Polski
1,0
0,9
0,8
t 0,7
0,6 -+
0,5 -+
O,4 /
0,3 —— — —
Q > ) Q N Vv ) X
Q Q Q N N .2 Jy Y
DT A AR DT DT DT AR P
Warszawa —— Gdansk
todz Krakow
Wroctaw Poznan

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

W 2014 r. okres ekspozycji® potrzebny
na znalezienie nabywcy mieszkania ulegt
skréceniu w poréwnaniu z 2013 r. i wynidst
$rednio ok. 4,5 kwartatow.

Najkrotszy czas ekspozycji w ub. r.,
ok. 4 kwartaty mialy lokale potozone
w Trdjmiescie, w Warszawie oraz w Krakowie.
Najbardziej ptynnymi mieszkaniami pozostaty te
z segmentu popularnego (2 lub 3 - pokojowe,
do 65 m?2). Mieszkania atrakcyjne cenowo,
potozone w dobrej lokalizacji oraz lokale
o0 podwyzszonym standardzie znajdowaty swoich
nabywcow w znacznie krotszym czasie.

Czas wyprzedazy obecnej oferty
na rynku pierwotnym

9
8
~7
I
< 6
2
5
4
3
IVv| T II IITI Iv| I II III IV| I II III IV
:'OL;%\(}HT%ZaWJ 2013 Tré%}a“sto ‘
—— Poznan todz
Krakéw Wroctaw
.......... 6 miast

Zrédto: opracowanie wiasne mBank Hipoteczny S.A.

5 Ekspozycja - czas sprzedazy liczony jako liczba mieszkan
w ofercie na koniec kwartatu w relacji do $redniej sprzedazy
z ostatniego roku.
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Analiza pierwszego roku funkcjonowania
rzadowego programu MdM pokazata, iz program
pozostat bez znaczacego wptywu na rynek
mieszkaniowy. Poziom wykorzystania $rodkéw
przeznaczonych na doptaty do zakupu
mieszkania w 2014 r. wg BGK wyniost ok. 35%
z zatozonej puli.

Uruchomienie w ub. r. ,Funduszu Mieszkan
na Wynajem” prowadzonego przez BGK réwniez
pozostato bez wptywu na sytuacje na rodzimym
rynku. Fundusz w ub. r. zakupit i wprowadzit
na rynek zaledwie jedng inwestycje w Poznaniu
sktadajacq sie ze 124 mieszkan.

Prognozy na 2015 r.

A Pozytywne prognozy wskaznikéw
makroekonomicznych, utrzymanie stop
procentowych na niskim poziomie bedg zachetg
nabywcow do dokonywania zakupow i zacigganie
kredytéw na mieszkania;

A Prognozowane jest utrzymanie dobrego
poziomu sprzedazy mieszkan wynikajgce m. in.
z lepszego dopasowania oferty rynku
pierwotnego  do  mozliwosci nabywczych
potencjalnych klientéw, coraz wiekszego udziatu
w ofercie lokali zabezpieczonych rachunkiem
powierniczym, chroniagcym  wptaty  klienta
- ochrona nabywcow lokali znajdujacych sie we
wczesnej fazie budowy;

A Spadek oprocentowania lokat bankowych
wynikajacy z niskich pozioméw stop
procentowych pozwala przypuszczaé, iz réwniez
w 2015 r. sporg grupe nabywcow mieszkan bedg
stanowity osoby poszukujace alternatywnych
zrédet lokowania kapitatu;

AUtrzymanie trendu spadkowego liczby
oddawanych do uzytkowania mieszkan,
zwigzanego z obnizeniem liczby wydawanych
pozwolen na budowe oraz rozpoczetych buddéw
w latach 2012 - 2013;

A Spodziewany jest wzrost podazy lokali
pod koniec 2015 r., jako wynik duzej liczby
mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto
w 2014 r.;

A Planowane zmiany limitow cenowych
oraz zasad funkcjonowania rzadowego programu
wspierajacego zakup mieszkan - MdM, przefoza
sie na wzrost liczby lokali spetniajacych kryteria
programu;

A Stabilizacja cen na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych, mozliwe niewielkie fluktuacje
cen na rynku pierwotnym wywotane
wprowadzaniem inwestycji o podwyzszonym
standardzie;

AZapowiadane zmiany w zapisach Ustawy
o ochronie praw nabywcéw, mogg przetozy¢ sie
na wzrost produkcji mieszkan przez
deweloperdw, ktorzy beda chcieli rozpoczynad
nowe inwestycje na obowigzujacych dotychczas
zasadach;

AWejécie w zycie kolejnych zapiséw

rekomendacji S, prawdopodobnie bedzie miat
Sladowy wptyw na decyzje zakupowe nabywcéw.
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Rynek nieruchomosci komercyjnych

W 2014 r. wolumen transakcji na rynku
nieruchomosci komercyjnych wynidst ponad
3,1 mld euro (@ ok. 8% r/r). Podobnie jak
w  poprzednich latach, wsrdd nabywcow
dominowali zagraniczni inwestorzy, w tym
gtébwnie fundusze REIT iemerytalne. Zmienity
sie jednak kierunki, z ktérych kapitat naptywa
do Polski. Dominujgcymi inwestorami byty
amerykanskie fundusze, ktére w 2014 r. wydaty
ok. 1,1 mld EUR, tj. 35% catkowitego wolumenu
transakcji.

Wolumen transakcji na rynku
nieruchomosci komercyjnych

w mid EUR
5,0

4,0

3,0

2,0

1,0

0,0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Miniony rok byt kolejnym, w ktorym prym wiodty
transakcje w sektorze nieruchomosci biurowych.
Bardzo dobry wynik odnotowat rynek
nieruchomosci magazynowych, ktoérego udziat
w catkowitym wolumenie transakcji wynidst
ok. 23% i byt po raz pierwszy w historii wyzszy
niz w sektorze handlowym.

Wolumen transakcji na rynku
nieruchomosci komercyjnych
w 2014 r. wg rodzaju obiektu

m Obiekty biurowe m Obiekty handlowe

m Obiekty magazynowe Inne

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Polski rynek nieruchomosci komercyjnych
przeksztatca sie w rynek dojrzaly. Polska
przyciqga coraz wiekszg liczbe inwestorow,
ktérzy poszukujg rdéznego typu nieruchomosci
juz nie tylko w Warszawie, ale takze w miastach
regionalnych.

Utrzymanie relatywnie wysokiego poziomu
wzrostu gospodarczego w 2015 r.,

wraz z utrzymaniem wskaznikéw
makroekonomicznych na zadawalajacym
poziomie pozwala sadzi¢, iz w obecnym roku
wolumen transakcji utrzyma

sie na porownywalnym do 2014 r. poziomie.
Ostatecznie wynik ten uzalezniony bedzie
od dostepnosci najatrakcyjniejszych aktywow,
ktore do tej pory byly najchetniej kupowanymi
nieruchomosciami.

Stopy kapitalizacji w Polsce

N
W\

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

nieruchomosci biurowe
nieruchomosci handlowe
nieruchomosci magazynowe

%
W N UT N O

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

taczna kwota transakcji na biurowym rynku
inwestycyjnym na koniec 2014 r. zamkneta
sie kwotg ok. 1,54 mild EUR. Transakcje
sprzedazy dotyczyty w wiekszosci warszawskich
biurowcéw, do ktdérych nalezaty: Rondo I (za ok.
300 min EUR), Plac Unii (za ok. 226 min EUR)S,
Metropolitan (za ok. 187 miIn EUR), Lipowy
Office Park (za 108 min EUR).

Do grona najwiekszych transakcji nalezy réwniez
zaliczy¢ sprzedaz krakowskiego Quattro Business
Park (za ok. 115 miln EUR) oraz zakup trzech
biurowcéw przez Fundusz Starwood (dwodch
potozonych w Warszawie: topuszanska Business
Park, T — Mobile Office Park oraz Business Point
w Katowicach za ok. 192 min EUR). Stopy
kapitalizacji w 2014 r. pozostaty stabilne.

% Plac Unii znajduje sie przy placu Unii Lubelskiej i oferuje

41,3 tys. m? powierzchni biurowej w standardzie klasy A+ oraz
15,5 tys. m? powierzchni handlowo-ustugowej, ktéra znajduje
sie w 3-poziomowym centrum handlowym.
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Dla najlepszych obiektow biurowych potozonych
w Warszawie wynosity ok. 6,0 - 6,5%, a poza
stolicg $rednio ok. 7,2%.

Wolumen transakcji na rynku nieruchomosci
handlowych wynidést ok. 562 min EUR wobec
ok. 1,5 mld EUR w 2013 r. Wynika
to z ograniczonej liczby centréw handlowych,
nowej generacji, w najwiekszych miastach,
przeznaczonych na sprzedaz. Do najwiekszych
transakcji mozna zaliczy¢ sprzedaz m.in.:
Poznan City Center (za ok. 227 min EUR),
Centrum Handlowe Focus Mall w Bydgoszczy
(za ok. 122 mIn EUR), Galeria Mazovia w Ptocku
oraz Galeria Dexa w Rzeszowie. W I potowie
2014 r. mialy miejsce transakcje obiektami
w mniejszych miastach m.in. CH Park Nova
w Gorzowie Wielkopolskim, Galeria Ostrowiec

i Galeria Aura w Mielcu. Stopy kapitalizacji dla
najlepszych obiektow wyniosty ok. 6,5 - 7,0%.
Mozna przypuszczaé, biorgc pod uwage
planowang podaz nowej powierzchni,
iz szacowana wartos¢ transakcji w 2015 r.
wyraznie wzrosnie i bedzie oscylowata w okolicy
1 mld EUR.

Wolumen transakcji na rynku nieruchomosci
magazynowych wyniést ok. 750 min EUR.
Najwiekszymi transakcjami na rynku
nieruchomosci magazynowych w 2014 r.
byty: zakup trzech obiektéw Panattoni Park oraz
Business Center £6dz przez PZU TFI oraz obiektu
Select Portfolio przez Blackstone. Stopy
kapitalizacji dla najlepszych obiektéw wyniosty
$rednio ok. 7,5%.

Najwieksze transakcje inwestycyjne zawarte w 2014 r.

Nazwa projektu

kapitalizacji

Stopa

Kupujacy Sprzedajacy

Resolution Property, Trigranit, Europa

Rondo I

Warszawa

Poznan City Centre

Poznan

227

ok. 7%

ECE Centralna
Plac Unii Warszawa 226 > 6,5% Invesco BBI Development
& Librecht
Katowice Business Point, .
T-Mobile Office Park, Katowice, 192 ok. 7,5-8% Starwood Ghelamco
. : Warszawa
topuszanska Business Park
Aberdeen Asset
Metropolitan Warszawa 187 6,25 DeUtSISIhe Assetéwealth Management
anagement
Deutschland
Quattro Business Park Krakow 115 < 8% Stardood Capital Group Buma
Lipowy Office Park Warszawa 108 6,75-7% WP Carey CA IMMOBILIEN

Resolution Property,
ECE

ANLANGEN

Trigranit, Europa
Centralna

Focus Park

Business Center +6dz

Bydgoszcz

122

ok. 7,5%

Atrium European RE

- Magazny_ ____________________

Aviva

Panattoni Park £6dz East todz, Panattoni
(Bud. 1/Bud. 3) Wroctaw, 140 <8,25% PzU Development
Panattoni Park Wroctaw II Gdansk P
Panattoni Park Gdansk

Portfel Polska 118 7,5-8% Blackstone Standard Life

Investments

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Nieruchomosci biurowe

Miniony rok byt rekordowy pod wzgledem ilosci
wynajetej powierzchni biurowej. Popyt brutto
zarejestrowany na gtéwnych rynkach w okresie
od stycznia do grudnia ub. r. wynidst ponad
1 mIn m2. Absorpcja netto ksztattowata sie na
poziomie ok. 450 tys. m?, a udzial transakcji

typu pre - let w catkowitym wolumenie wynidst

ok. 20%.

Najwieksze transakcje biurowe w 2014 r.

umow w tys. m
Prime
Corporate Raiffeisen pre-let 19,5
Center
Agencja
Poleczki Restrukturyzacj -
Business Park | i i Modernizacji odnowienie 17,5
Rolnictwa
West Station Spotki z grupy pre-let 15,0
PKP
Ma_rynarska Netia odnowienie 13,2
Business Park
International
Business PwC odnowienie 10,8
Center
Q 22 Deloitte pre-let 10,7
Blue City Media Saturna -
Offices Holding odnowlenle 8,0
Mary{12arska Citibank ekspansja 7,9
Rynki regionalne \
Green
Horizon Infosys odnowienie 21,0
(Lodz)
Dominikanski
(Wroctaw) HP GBC pre-let 16,4
Ergo Hestia
HQ (Marina Ergo Hestia nowa 21,8
2-Sopot)
Kapelanka 42
(Krakow) HSBC nowa 10,5
Green Park
I&II UPC odnowienie 6,5
(Katowice)

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Wysoka wartos¢ transakcji zawartych na rynku
biurowych byta efektem kilku
odnotowanych
wysokiego
rynkach

rynku
biurowej

nieruchomosci

znaczacych

w  Warszawie
poziomu aktywnosci
regionalnych.

wynajmu
w ub. r.

nowoczesnej
byt sektor publiczny, ktéry w samej
Warszawie wygenerowat ok. 13% catego popytu

sprzedazy
oraz

na powierzchnie biurowa.

rekordowo
inwestoréw na
Istothym graczem
powierzchni

na

Duzej aktywnosci najemcow towarzyszyta
wysoka aktywnos¢ deweloperéow. Na koniec
2014 r. w budowie znajdowato sie ok. 1,4 min
m2 (w tym na rynkach regionalnych ok. 640 tys.
m2). Wspotczynnik pustostandow pozostat na
zblizonym poziomie ok. 15,7%.

taczne zasoby powierzchni biurowej w gtdwnych
miastach Polski, na koniec ub. r. wyniosty
ok. 7,3 min m2. W analizowanym okresie
oddano do uzytkowania ok. 700 tys. m?2
powierzchni biurowej.

Zasoby powierzchni biurowej
i poziom pustostanéw w Polsce

18% 9 000
16% r 8 000
14% o + 7 000
12% - 6 000
10% r 5000
8% r 4 000
6% r 3000
4% - 2 000

7 asoby powierzchni biurowej w Polsce tys. m2
[Warszawa+ 6 miast regionalnych]

Wskaznik pustostanéw

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Przecietne stawki czynszow ksztattowaty sie na
poziomie: w Warszawie 14-24 EUR/m2/m-c,
natomiast w miastach regionalnych w przedziale
11-15,5 EUR/m2/m-c.

Powierzchnia biurowa
w gtéwnych miastach w Polsce

w tys. m2
900 9 000
800 / 8 000
700 s— 7 000
600 / /1 6000
500 - 5 000
400 - 4000
300 - 3000
200 2 000
100 1 000
0 0
m°°b'196\ '190%%°&'vQNQ'l,QQwQQ'LQO'@N:o@Q

Krakow Lodz

Katowice Tréjmiasto

Wroctaw Poznan

Warszawa [0$ prawa] Polska [0$ prawa]

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Zasoby  warszawskiego rynku biurowego
na koniec 2014 r. wyniosty ok. 4,4 min mz2,
co stanowito ok. 60% zasobdw catego rynku
gtownych miast Polski. W ciggu catego roku
w stolicy oddano do uzytkowania blisko
300 tys. m2 nowej powierzchni biurowej
(@ ok. 5% r/r). Nowo oddana powierzchnia
biurowa znajdowata sie w wiekszosci
w  potudniowo - zachodniej czesci oraz na
obrzezach centrum. Do najwiekszych budynkéw
oddanych w 2014 r. nalezaty: Gdanski Business
Center I (47,2 tys. m2), Eurocentrum Office
Complex I (38,7 tys. m2), Warsaw Spire B
(20,5 tys. m2), zabytkowy budynek Matachowski
Square (12,5 tys. m?).

Nierownowaga podazy i popytu spowodowaty
wzrost ilo$ci powierzchni biurowej do wynajecia.
Na koniec 2014 r. wskaznik pustostanow wynidst
blisko 14% (v 2,3 pp r/r). Spodziewany jest
dalszy wzrost poziomu pustostanow
po zakonczeniu aktualnie realizowanych
projektow. taczna powierzchnia znajdujaca sie
w budowie na koniec grudnia ub. r., wynosita
ponad 700 tys. m2. W fazie realizacji znajdujq
sie m. in. projekty: Business Garden, Warsaw
Spire, Postepu 14, Royal Wilanéw, Q22,
Proximo, Biura Koszyki, Astoria, Wotoska 24,
Krolewska. Szacowana nowa podaz w 2015 r.
na warszawskim rynku moze wynies¢ 300 tys.
m?, a poziom pustostanéw moze osiagnaé¢ 16%
na koniec 2015 r.

Najwieksze obiekty w budowie na
warszawskim rynku, z planowang data
zakonczenia na 2015 r.

Postepu HB Reavis 34,0 budowa
Royal Wilanow Capital 27,9 budowa
Park
Domaniewska
Office Hub PHN 26,4 budowa
Europa . .
Spektrum Capital 27,3 modernizacja
Plac Zamkowy Senatorska oddanie do
- Business 4,1 .
Investment uzytku

with Heritage
Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Drugim rynkiem pod wzgledem wielkosci
zasobdw powierzchni biurowej jest Krakdw.
Catkowity zasdb powierzchni biurowej wynosi
ok. 710 tys. m2. W 2014 r. krakowski rynek
biurowy odnotowat najwiekszy przyrost
powierzchni od poczatku istnienia

(ponad 100 tys. m2). Najwieksze oddane
do uzytkowania budynki to: Kapelanka 42 (ok.
30 tys. m2), Avia (ok. 14 tys. m2) oraz
Enterprise Park C (13,5 tys. m2).

Krakéw, jako drugi najwiekszy os$rodek
akademicki (ok. 170 tys. studentow), po raz
kolejny utrzymat najnizszy poziom powierzchni
niewynajetej (ok. 6%) w poréwnaniu z innymi
miastami  regionalnymi. Rynek  krakowski
kreowany jest w znacznej mierze przez
inwestycje z sektora ustug BPO/SSC, ktéry
konsumuje ok. 70% podazy. Od 2012 r. sektor
stworzyt ponad 12 tys. nowych miejsc pracy,
co przektada sie na dodatkowy popyt
na poziomie ok. 120 tys. m2 .

Stolica matopolski  wyrdznia sie wysokg
aktywnoscig deweloperdw. Na koniec ub. r.
w fazie realizacji znajdowato sie ok. 140 tys. m2
powierzchni, a popyt brutto osiggnat rekordowy
poziom ok. 120 tys. m2, z czego ok. 70%
stanowity nowe umowy najmu.

ZasOb powierzchni biurowej we Wroctawiu
na koniec 2014 r. wynosit ponad 600 tys. m2.
Rynek powiekszyt sie w minionym roku
0 ok. 70 tys. m2, z czego ok. 40% powierzchni
skonsumowat sektor ustug BPO/SSC.
Najwiekszymi budynkami oddanymi
do uzytkowania w ub. r. byty m.in.: Silver Tower
Center (25 tys. m2), Green Day (15 tys. m2),
West House 1B (12,5 tys. m2).

Poziom pustostanow w poréwnaniu z 2013 r.

nie ulegt wiekszym zmianom i utrzymat
sie na poziomie ok 11,5%. Wroctawski rynek
biurowy wykazuje wysoka aktywnos¢

budowlang, w trakcie realizacji znajduje
sie ponad 160 tys. m2 powierzchni biurowej
co jest najwyzszym wynikiem wsréd gtéwnych
rynkow regionalnych.

Region tréjmiejski, obejmujacy Gdansk, Gdynie
i Sopot, jest czwartym pod wzgledem wielkosci
zasobdéw rynkiem biurowym z powierzchnig
na poziomie ok. 470 tys. m2. Podaz
w ub. r. wyniosta ok. 47 tys. m2. Do nowo
ukonczonych inwestycji nalezato: CB Neptun
(15,3 tys. m2), Olivia Four (14,7 tys. m2) oraz
BPH Office Park (7 tys. m2). W budowie znajduje
sie ok. 100 tys. m2, z czego ok. 70 tys. m2
w Gdansku. Poziom pustostanéw w minionym
roku wyniést 13%.
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Podaz w budowie oraz poziom

pustostanéw na gtéwnych Pozostate miasta takie jak Katowice, Poznan
rynkach i £6dz zaczynajg odgrywac coraz wieksza role
800 16% na biurowej mapie Polski. W kazdym z tych
700 L 14% miast podaz powierzchni biurowej na koniec
600 ) 2014 r. ksztattowata sie na poziomie
500 F12% ok. 300 tys. m2. Miasta takie jak Szczecin
400 10% i Lublin postrzegane sg jako drugorzedne
300 L 8% lokalizacje biurowe, podczas gdy wiele $redniej
200 wielkosci rynkow takich jak Rzeszow, Bydgoszcz,
100 r 6% Toruh, Olsztyn, Kielce, Opole i Biatystok réwniez
0 L 4% zyskujg na znaczeniu i powiekszaja swoje
o \&@6\“0\‘{ 0&0@@?}6&0 \“\\ce ¢°®<\ \;061/ zasoby powierzchni biurowej.
\&6 QW '\ \(:0 <°

mRoczna podaz w 2014 r. [tys. m2]
mPodaz w budowie na koniec 2014 r. [tys.m2]
Poziom pustostanéw

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Rynek powierzchni biurowej w gtownych miastach Polski w 2014 r.

it | wrocae [wtimiato | kaowin | raki | posnas | warszawa-

Poziom pustostandow 12,0% 11,5% 13,0% 12,0% 6,0% 15,0% 13,8%
Pustostany
2014 r./2013 r.

Stopa kapitalizacji dla

z z T % % T %

najlepszych obiektow 7,50%%* 7,00%%* 7,50%%* 7,50%%* 7,00%%* 7,50%%* 6,25%%*
Ogdlne zasoby na koniec

2014 r. [tys. m2] 269 602 467 390 747 327 4393
Oddane w ciggu

2014 r. [tys. m2] 2,5 70 46 65 105 18 280
Popyt brutto w 2014 r.

[tys. m2] 46 95 66 51 129 19 600
Absorpcja netto***

w 2014 r. [tys. m2] 16 58 41 38 98 19 179

Powierzchnia planowana
do oddania w 2015 r.

[tys. m2] 48 84 75 25 88 50 330
Stawki czynszéw 14-15
[EUR/mM?2/m-c] 11-13 13-15 12-15 12,5-14 13-15,5 13-15,5 (22-24)**

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

*dane szacunkowe

**Centralny Obszar Biznesu (COB)

***Absorpcja netto - transakcje najmu nie uwzgledniajgce odnowien umdw.

Prognozy na 2015 r. APopyt na powierzchnie biurowe
w gtownych miastach powinien zostaé utrzymany.

APrognozowany poziom nowej powierzchni Firmy  miedzynarodowe  widzac  potencjat

biurowej w 2015 r. szacowany jest na ok. 700 tys.

5 ) ) . = spoteczno - ekonomiczny Polski  (dobrze
m<-. Nowo realizowane inwestycje moggq miec . -
L ) 3 wyksztatcona kadra pracownicza oraz nizsze
przetozenie na: wzrost poziomu pustostanow . . .
, . T koszty utrzymania w porownaniu
w poszczegolnych regionach, na obnizenie stawek . N S . .
) 2 . z zachodnioeuropejskimi krajami), decyduja sie
Czynszow w niektorych obiektach oraz Lo . .
na przeniesienie i otwarcie biur w centrach

na skrocenie okresu, na ktéry zawierane bedg

. outsourcingowych na terenie kraju;
nowe umowy najmu;
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AWsparciem w konsumpcji wolnej
powierzchni bedzie wzrost aktywnos¢ firm
i instytucji z sektora publicznego przenoszacych
swoje siedziby do nowoczesnych obiektow;

APozycja negocjacyjna najemcéw nadal
bedzie korzystna. Czesciej niz zwykle
przedstawiany bedzie szeroki pakiet
preferencyjnych warunkdéw, ktory w przypadku
starszych obiektow bedzie miat za zadanie
zatrzymac dotychczasowych najemcoéw,
a w przypadku nowych ich pozyskanie;

AWikazym zainteresowaniem bedg cieszyty
sie inwestycje biurowe, ktére na etapie projektu
dostosowywane beda do indywidualnych potrzeb
konkretnego klienta. Projekty te, oprocz typowych
pomieszczen biurowych, beda miaty nowatorsko
zaplanowane przestrzenie wspolne tj. strefy:
sportu i rekreacji, relaksu, lub ustug i handlu;

ASiIna korelacja  wartosci  wolumenu
transakcji z jakoscig i standardem dostarczanej
podazy atrakcyjnych aktywow;

AUmocnienie pozycji mniejszych osrodkdow
na mapie biurowej kraju. Beda one coraz silniej
konkurowa¢ z gtdbwnymi miastami w Polsce
w przycigganiu zagranicznych firm planujacych
otwarcie centréw outsourcingowych;

AUtrzymanie wolumenu transakcji na
poziomie zblizonym do wynikow z 2014 r.
w zwigzku z poprawg wskaznikéw ekonomicznych,
odptywem inwestoréw z Europy Wschodniej
do Europy Srodkowej, jako wynik eskalacji
konfliktu ukrainsko - rosyjskiego;

AStopy kapitalizacji dla najlepszych
obiektow nie powinny ulega¢ wiekszym zmianom.
Przy ograniczonej podazy aktywow
odpowiadajacych oczekiwaniom konkretnych grup
inwestoréw, mozna spodziewac¢ sie niewielkiej
kompres;ji stop kapitalizacji w sektorze
nieruchomosci biurowych w miastach
regionalnych.
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Nieruchomosci handlowe

Rok 2014 pod wzgledem nowej powierzchni
handlowej nalezat do miast S$redniej wielkosci
i matych. Blisko 70% podazy powstato
w miastach z liczbg mieszkancdéw ponizej 200
tys., a ok. 10% w najwiekszych aglomeracjach.

Zasoby powierzchni handlowej

w Polsce
900 12 000
_
800 L 10 000
700
600 - 8 000
500 - 6000
400
300 - 4000
200 - 2000
O & O .0 MDD >R
QS Q'L NN DN XN O
WA AR AT AR AR AR RTA I
mmmm Roczna podaz [ tys. m2]
Catkowita podaz [tys. m2]
Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA
Catkowite zasoby nowoczesnej powierzchni

handlowej w Polsce na koniec 2014 r. wyniosty
ok. 10,5 mIn m? Nowa podaz w analizowanym
okresie przekroczyta 450 tys. m?. Na rynek trafito
11 centrow handlowych, 12 nowych parkéw
handlowych i 1 centrum wyprzedazowe.

Najwieksze obiekty handlowe oddane do
uzytkuw 2014 r.

Miasta powyzej 100 tys. mieszkancow

Wzrost  liczby nowo  otwartych  centréw
handlowych w ubiegtych latach w duzych
miastach spowodowat zmniejszenie aktywnosci
deweloperéw na tych rynkach w 2014 r. Spadek

atrakcyjnosci i  konkurencyjnosci  starszych
obiektéw na tle rynku zapoczatkowat nowy trend
jakim jest modernizacja, rozbudowa,

rekomercjalizacja powierzchni handlowej, w celu
unikniecia migracji najemcow do nowszych
obiektow.

Przemodelowanie w celu poprawy walorow
wizualnych i poprawy komfortu uzytkownikéw
strefy food w ub. r. nastgpito m.in. w trzech
warszawskich galeriach: Mokotéw, Blue City,
Arkadii.

Wybrane obiekty handlowe w rozbudowie

Planowany

Obiekt Pow.

Miasto 2 termin
handlowy w tys. m realizacii
CH Morena | Tréjmiasto 2,9 I pot. 2015

Magnolia | v craw 20,0 I pot. 2015
Park

Wola Park Warszawa 17,5 II pot. 2015

CH Krokus Krakow 50,0 II pot. 2016

h aO nzifokvtvy Segmentacja
Felicty Lublin 730 | handlowe
Warmitka | OS2 415 | handlowe
Amber Kalisz 35 | handlowe
Wa)li"tz)arerYCh Watbrzych 43 f::aenndtlrglvcl
e | oomar | s | Cmm
SiaeISIrci: Siedlce 34,0 f::aenndtlrglvcl
Burastynowa | OStOlRka | 320 | (SR
Galeria Vivo! Pita 24,0 hcaen”;{gx”e
CGE_;Tat::in; Starachowice 22,0 faenndtlrouvv;
Brama Mazur Etk 16,3 faenndtlrouvv;
“Centre | Kutno 160 | pandiowe

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Zrodto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Popyt na powierzchnie zlokalizowang w centrach
handlowych jest bardzo zrdznicowany. Poziom
nasycenia powierzchnia handlowa w Polsce
na koniec ub. r. wynidst ok. 269 m? GLA/1000
mieszkancow ($rednia dla UE Wynosi
ok. 262 m? GLA/1000 mieszkancéw).

Najwiekszg wartos$¢ wskaznika nasycenia wsrod
gtéwnych aglomeracji odnotowano we Wroctawiu
oraz Poznaniu.

1 600 800
1400 * o - 750
L 700
1200 - [
1 000
S0 L 600
e [ 550
600 - 500
400 L 450
200 L 400
> N 0 R I
,b\‘A AN \,bé‘ oé'b$ /é\’b(\ \L‘/ob N O$
QTS R S
$’b ‘O‘Q «(0’\ $

B Powierzchnia handlowa w budowie [tys. m2]
B Zasoby powierzchni [tys. m2]
* Nasycenie powierzchnig handlowa [m2 GLA/1000]

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Najwyzsze stawki czynszu osiqgane
sq w warszawskich centrach handlowych, gdzie
za najlepsze lokale o powierzchni 100-150 m?
najemcy ptaca ok. 85-100 EUR/m?/m-c.
W pozostatych gtownych osrodkach czynsze
wynosza $rednio ok. 39-54 EUR/m?/m-c,
natomiast w miastach  $redniej wielkosci
i matych ok. 20-25 EUR/m?/m-c.

Na przestrzeni ostatnich lat widoczny jest rosnacy
udziat parkéw handlowych’” w  zasobach
powierzchni handlowej (m z poziomu ok. 19,8%
do poziomu ok. 24%). Przyrost podaz w 2014 r.,
w tym segmencie wynidst ok. 100 tys. m?,
na catkowite zasoby w Polsce sktada
sie 45 parkow handlowych o facznej powierzchni
ok. 900 tys. m2  Ok. 32% nowej podazy
zlokalizowane bylo w mniejszych miastach
(m.in. w Chetmie, Zorach, Rudzie Slaskiej, Turku,
Radomsku, Lublincu). Obiektami w budowie,
z planowanym terminem otwarcia na 2015 r. jest
6 nowych parkow handlowych o tacznej
powierzchni ok. 47 tys. m%. Sa to m.in. obiekty
w: Siedlcach, Zamosciu, Wieluniu, Lublinie,
Sopocie, Dzierzonowie, Bielanach Wroctawskich.

Catkowite zasoby powierzchni zlokalizowanej
w centrach wyprzedazowych® wzrosty
o ok. 20 tys. m? i na koniec 2014 r. wyniosty
blisko 200 tys. m?. Po raz pierwszy w historii tego
segmentu wybudowano centrum wyprzedazowe
w miastach nieprzekraczajacych 400 tys.

mieszkancow - City Outlet w Lublinie
(ok. 12,5 tys. m?), przebudowa i zmiana formatu
Galerii Podlaskiej na Outlet Biatystok
(ok. 10 tys. m3). W trakcie budowy,

z planowanym terminem otwarcia na 2015 r.,
znajduje sie Outlet Center w Biatymstoku
(13 tys. m?), rozbudowa warszawskiego Factory
Ursus (o0 6 tys. m?) oraz rozbudowa Outlet Park
Szczecin (0 5 tys. m?). Sredni poziom
pustostanéw w gtownych miastach ksztattuje sie
na poziomie ok. 3%. Jedynie w Warszawie w tego
typu obiektach pustostany praktycznie nie
wystepuja. Srednie stawki za lokal o powierzchni
100-150 m? w Warszawie wynosza
ok. 22-24 EUR/m?*/m-c, a w pozostatych
aglomeracjach ok. 20-22 EUR/m?/m-c.

7 Spéjnie zaprojektowany, zaplanowany oraz zarzadzany

projekt, sktadajacy sie gtdwnie ze sredniej oraz duzej wielkosci
wyspecjalizowanych obiektéw handlowych.

Spojnie zaprojektowany, zaplanowany oraz zarzadzany
projekt handlowy z oddzielnymi sklepami, w ktérych producenci
lub sprzedawcy detaliczni sprzedaja nadwyzki zapasow,
koncéwki kolekcji lub kolekcje posezonowe po obnizonych
cenach.

Stopniowe nasycenie rynku powierzchnig
hipermarketéw® oraz supermarketow??
w ostatnich latach, spowodowato wyhamowanie
tempa ekspansji tych form. Rynek spozywczy
w 2014 r. w Polsce rozwijat sie dzieki sieciom
dyskontowym oraz sieciom sklepéw spozywczych
typu convenience (Freshmarket, Zabka, Carrefour
Express, Odido). Zmiany ktére zaszty na rynku
w  ciqgu kilku lat, konsolidacja rynku
hipermarketow i supermarketéw, zmiany
zachowan konsumenckich oraz dynamiczny
rozwoéj sklepdw internetowych, sprawity, ze gtéwni
operatorzy sieci SWOojq uwage
z ekspansji przeniesli na poprawe jakosci

funkcjonowania juz istniejacych obiektéw
(wprowadzenie ustugi  pfatnosci  mobilnych,
mozliwos$¢ ptatnosci kartg, e - commerce).
Najaktywniejszym uczestnikiem rynku

w ub. r. byta firma Auchan, ktéra otworzyta jeden

duzy hipermarket (w Atrium Felicity)
oraz przeprowadzita rebranding 12 z 49
przejetych hipermarketow Real.
Dwa hipermarkety otworzyto Tesco

(Starachowice, Ostroteka) oraz E. Leclerc (Kalisz,
Szczecin), a jeden Carrefour (w Pile). Auchan
(rebranding pozostatych przejetych
hipermarketow) i Carrefour (planowane nowe
lokalizacje - Fabryka Wotomin, Galeria Posnania,
Galeria Potnocna, Galeria Wilanéw) pozostang
aktywni réwniez w 2015 r. Czynsze dla
powierzchni wynajmowanych na potrzeby sklepow
spozywczych utrzymuja sie na poziomie:
dla hipermarketéw, 6-8 EUR/m?%/m-c,
dla supermarketéw, 7-10 EUR/m?/m-c,
dla dyskontéw 5-8 EUR/m?/m-c.

Rynek hipermarketéw budowlanych, po fali
upadtosci, ktore mialy miejsce w 2013 .
(zamykanie nierentownych sklepéw sieci Praktiker
oraz Nomi) odnotowat poprawe. Na dalszg
ekspansje zdecydowali sie operatorzy Leroy Merlin
(sklepy w Ptocku i Lublinie) oraz OBI (sklep
w Ostrotece). Dynamiczny rozwdj odnotowata siec
mniejszych sklepow DIY o] powierzchni
ok. 1-3,5 tys. m?.

° Sklepy o pow. sprzedazowej od 2,5 tys. m? prowadzace
sprzedaz gtdwnie w systemie samoobstugowym, oferujace

szeroki asortyment artykutdéw zywnosciowych
i niezywnoséciowych czestego zakupu, zwykle z parkingiem
samochodowym.

10 Sklepy o pow. sprzedazowej od 400 m? do 1 tys. m2

prowadzace sprzedaz gtdwnie w systemie samoobstugowym,
oferujace  szeroki asortyment artykutow zywnosciowych
i niezywnoséciowych czestego zakupu, zwykle z parkingiem
samochodowym.
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Polskie Sktady Budowlane Mrowka otworzyty
w ub. r. 30 nowych obiektéw, Bricomarche
10 nowych sklepéw i przejeto 14 lokalizacji od
Nomi. Innym aktywnym graczem na rynku DIY
jest lokalna sie¢ Majster, rozwijajaca sie gtéwnie
w potudniowej czesci kraju. W trakcie budowy
znajduje sie kilka hipermarketéw budowlanych:
Castorama w rozbudowywanej czesci centrum
handlowego Wola Park, 2 hipermarkety Bricoman:
w Lublinie i Szczecinie, Leroy Merlin planuje
otwarcie w Galerii Posnania oraz Galerii Sudeckiej
w Jeleniej Gérze.

Solidne fundamenty ekonomiczne Polski, dobra
baza konsumencka oraz $redni roczny wskaznik
sity nabywczej dla Polski (5,8 tys. EUR), co roku
wykazujacy tendencje wzrostowq, sprawiajq
iz nowi operatorzy sg zainteresowani ,wejsciem”
na nasz rynek.

Sita nabywcza per capita
50 000

40 000
30 000 - - I .
20 000 A
i
:
ol

- $rednia krajowa PLN (rocznie)

Zrédio: opracowanie wtasne, mBank Hipoteczny

Miedzynarodowe sieci handlowe wchodzace
na polski rynek na miejsce lokalizacji pierwszych
swoich lokali najczesciej wybierajg lokalizacje
w gidwnych miastach Polski. W 2014 r.
dziatalnos¢ w Polsce rozpoczeto
ok. 30 zagranicznych marek (spadek z ok. 50
w 2013 r.). Wsrod nowych sieci zadebiutowaty
m.in. English Home, JOOP! (artykuty wyposazenia
wnetrz), Kipling (torebki i walizki), Twin-Set,
Devred 1902, Nuna Lie, Undiz, Inside, Olimp Live
and Fight, Desigual Gattinoni Roma, Sinequanone,
Undiz (branza odziezowa), Imaginarium (branza
dziecieca), Leopark (operator centréw zabaw dla
dzieci), Kiko - Milano, Kiehl's Since 1851, Avon
Studio (branza kosmetyczna), CityFIT
(sie¢ klubéw fitness), Calvin Klein
Watch & Jewelry.

Ekspansja sieci handlowych uwarunkowana byta
bardzo mocho formatem dostarczonej
powierzchni. Marki juz zakorzenione na krajowym

rynku przygladaty sie coraz mniejszym miastom,
a jednoczesnie zwiekszaty swojg obecnosé
w najmocniejszych lokalizacjach. Dzieki
intensywnemu rozwojowi formatu parku
handlowego w mniejszych miastach dynamicznie
rozrosty sie m.in. sieci sklepéw: CCC, Jysk,
Deichmann, Pepco, Rossmann, Media Expert, RTV
Euro, Neonet, Kik. Za gtdwng trudnosc
napotykang podczas ekspansji swoich sieci, firmy
(zwtaszcza odziezowe) uwazaja brak dostepnej
powierzchni w najlepszych centrach handlowych.

Szacowany poziom pustostanéw powierzchni
handlowej w najwiekszych aglomeracjach Polski
nie przekroczyt 4%. Najwyzsza warto$¢ wskaznika
pustostanéw odnotowano na Gérnym Slasku
(ok. 3,5%), a najnizsza w Warszawie (ok. 2%).

Najwyzsze stawki czynszow w najlepszych
centrach handlowych odnotowano w Warszawie
- 85-100 EUR/m?/m-c. Na pozostatych rynkach
stawki zawieraty sie w przedziale
39-54 EUR/m?/m-c.

Rynek powierzchni handlowej w gtéwnych
miastach Polski w 2014 r.

Warszawa 85-100 2,0% m 5,75 -6,0%*
Gorny B 0 0/ *
Slask 45-49 2,5% m 6,0%

Wroctaw 40-54 2,9% m 6,0%*

. 7,5% -

- 0, ’
Poznan 41-50 3,0% m 8 5%*
Krakdow 41-49 4,0% 1 6,0%%*
A 7,5% -

- 0, ’
Trojmiasto 40-43 2,8% 71 8 5%*
L 7,5% -

- 0, ’
Lodz 39-43 2,2% ™ 8 50

Zrodio: opracowanie mBank Hipoteczny
*Dane szacunkowe

Na koniec 2014 r. w budowie pozostawato
ok. 900 tys. m? powierzchni handlowej, z czego
ponad 60%, ok. 550 tys. m? ma zosta¢ oddane
do uzytkowania w 2015 r. W br. zaplanowano
takze  otwarcie 20 centré4w  handlowych
(ok. 470 tys. m?), co najmniej 4 nowych parkéw
handlowych i 1 centrum wyprzedazowego.
Pomimo wysokiego wspotczynnika nasycenia na
rynkach aglomeracji, ponad 50% realizowanej
podazy zlokalizowane jest w gtéwnych osrodkach
miejskich (wobec 20% udziatu na koniec 2013 r.).
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Najwieksze obiekty handlowe w budowie na
koniec 2014 r.

Zielone
Arkady Bydgoszcz 51,0 2015
Sukcesja Lodz 46,3 2015
Tarasy Lublin 38,0 2015
Zamkowe
PH Bielany
Wroctawskie | Wroctaw 35,0 2015
(rozbudowa)
Galeria | 4 orzno 31,5 2015
Galena
Galeria Glogdw 27,0 2015
Glogovia
Posnania Poznan 95,0 2016
i |
Vivo! Stalowa 32,5 2016

(rozbudowa) Wola

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny

Prognozy na 2015 r.

A Prognozowana podaz nowej powierzchni
handlowej w 2015 r. szacowana jest na ok. 550
tys. m?;

AW 2015 r. spodziewane jest otwarcie
nowych galerii handlowych, a wzrost poziomu
nasycenia powierzchnig handlowg moze przetozy¢
sie na obnizenie stawek czynszéw w mniej
atrakcyjnych obiektach;

A Najwieksze obiekty jakie zostang otwarte
w 2015 r. to m.in.: Zielone  Arkady
w Bydgoszczy (51 tys. m?), Sukcesja w todzi (46
tys. m?), czy Tarasy Zamkowe w Lublinie
(38 tys. m?);

A Utrzymanie zainteresowania deweloperdow
miastami o populacji ponizej 100  tys.
mieszkancow, ,powrot” do gry najwiekszych
aglomeracji, w ktérych na koniec 2014 r.
znajdowato sie ponad 50% powierzchni nowo
powstajacych centréw handlowych;

AWspé’fczynnik powierzchni niewynajetych
utrzyma sie prawdopodobnie na stabilnym
poziomie i nie przekroczy 5% w przypadku
8 najwiekszych rynkow;

A Konkurencja na rynku moze powodowac
problemy niektorych sieciowych najemcdw, czego
przyktadem jest decyzja o likwidacji Dyskontéw
Czerwona Torebka;

A Stawki czynszow utrzymajaq sie
na stabilnym poziomie w przypadku najwiekszych
polskich aglomeracji, lekka tendencja spadkowa
moze mie¢ miejsce w miastach o wysokim
poziomie nasycenia powierzchnig handlowg oraz
w przypadku starszych obiektow handlowych
w poszczegolnych miastach;

A Kontynuacja trendu modernizacji,
rozbudowy i rekomercjalizacji starszych obiektéw,
ktore po pojawieniu sie nowych projektow traca
na atrakcyjnosci. Oferta duzych centrow
handlowych bedzie nastawiona na poszerzenie
funkcjonalnosci obiektéw w zakresie rozrywki,
ustug i gastronomii;

A Dalszy rozw0j sprzedazy wielokanatowej
(omnichannel commerce), bedacej odpowiedzig
na rozwaj technologii i kanatéw komunikacji;

A Inwestorzy dostrzegaja znaczny potencjat
w mniejszych formatach handlowych,
ktére stanowig uzupetnienie oferty duzych
centrow handlowych. Sklepy typu convenience
shops w matych i $rednich miastach sg coraz
bardziej popularne ze wzgledu na tatwiejszg
dostepnos$¢ oraz dostosowanie oferty do potrzeb
lokalnego rynku.
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Nieruchomosci magazynowe

Rok 2014 okazat sie dla rynku nieruchomosci
magazynowych rekordowy pod wzgledem popytu.
Powierzchnia wynajeta (powyzej 2 mln m? z czego
1,6 min m? stanowity nowe umowy) pozwolita
poprawi¢ poprzedni rekordowy wynik z 2013 r.
Nowa podaz w 2014 r. przekroczyta 1 miln m?
(co jest trzecim wynikiem w historii), dystansujac
powierzchnie oddang do uzytku w 2013 r. réwng
ok. 311 tys. m2.

Na dobra sytuacje na rynku wptynetly
optymistyczne prognozy wzrostu gospodarki,
rozwoj branzy e-commerce, rozbudowa
infrastruktury drogowej oraz dalsza ekspansja
firm produkcyjnych i sieci handlowych.

Catkowita podaz na polskim rynku pod koniec
2014 r. wyniosta ok. 8,7 min m2. Ponad 90%
catkowitych zasobow jest zlokalizowana
w najwazniejszych regionach!!: Warszawa, Gérny
Slask, Poznan, Polska Centralna oraz Wroctaw.
Najwiekszy przyrost powierzchni, za sprawg
obiektéw firmy Amazon, odnotowano w regionie
Wroctawia (ok. 352 tys. m?) i Poznania
(ok. 269 tys. m?). Dalsze pozycje zajeta Polska
Centralna (ok. 130 tys. m?) oraz Gérny Slask
(ok. 90 tys. m?), regiony tradycyjnie popularne
wsrod inwestorow.

Aktywnos$¢ deweloperéw wcigz jest wysoka,
obecnie w budowie jest ok. 30 projektéw o tacznej
powierzchni ok. 686 tys. m?. Aktualnie najwiecej
powierzchni magazynowej powstaje w regionie
Poznania (ok. 207 tys. m?). W nastepnej
kolejnoéci  nalezy  wymieni¢  Gérny  Slask
(ok. 125 tys. m?), Warszawe (ok. 95 tys. m?
w catej aglomeracji) oraz Tréjmiasto
(ok. 66 tys. m?).

Pod wzgledem nowego popytu!?
najpopularniejszym regionem byty  okolice
Warszawy (w 2013 r. byt nim Wroctaw)
- ok. 342 tys. m?. Najwieksze transakcje w tym
regionie byly zawarte przez Merlin.pl, ID Logistics
oraz firme Piotr i Pawet. Kolejne regiony
odznaczajace sie wysokim popytem to Poznan
(ok. 276 tys. m?), Wroctaw (ok. 187 tys. m?),
Goérny Slqsk (ok. 179 tys. m?) i Polska Centralna
(ok. 139 tys. m?). W dalszym ciagu najwieksze
zainteresowanie wykazali najemcy z sektora

1 Nazwa miasta oznaczaé bedzie caly region. Odwotania
dotyczace stref miejskich bedq wyraznie zaznaczone.

2 popyt netto (nowy popyt) - powierzchnia dotyczaca nowych
uméw oraz rozszerzen najmowanych  powierzchni, nie
uwzglednia uméw odnowionych.

logistycznego (43% nowego popytu) oraz
handlowego (18%).

Pomimo wysokiego popytu oraz niskiego poziomu
pustostanow, czynsze w wiekszosci regionow
pozostaty na stabilnym poziomie. Nieznaczne
obnizki czynszéw odnotowano w regionie Poznania
i Trojmiasta oraz w segmencie matych modutow
biznesowych w todzi. Niewielki wzrost miat
miejsce jedynie w Krakowie. Warto podkresli¢,
ze aktualne stawki czynszéw sa bliskie
najnizszemu historycznie poziomowi. Jednak nie
przewiduje sie ich wzrostu wczesniej niz w 2016 r.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych obiektéw
na rynku magazynowym zawierajq sie
w przedziale 7,25% - 7,75%.

Zasoby powierzchni magazynowej
oraz poziom pustostanow 2006 -

2014
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Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

W 2014 r. odnotowano spadek poziomu
pustostandéw w odniesieniu do poprzedniego roku:
z ok. 11,5% do ok. 9,8%. Najwyzszy wskaznik
powierzchni niewynajetej wystepuje w Polsce
Centralnej (ok. 15,2%), Tréjmiescie (ok. 13,9%),
Warszawie (ok. 11,1% w catym regionie) oraz na
Gornym Slasku (ok. 10,7%). Mniej korzystna dla
najemcéw jest sytuacja w Krakowie
(gdzie wspétczynnik wolnej powierzchni
magazynowej jest najnizszy - 1,9%), Poznaniu
(jedynie ok. 2,8% pustostanéw) oraz we
Wroctawiu (ok. 5,3% wolnej powierzchni).
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W roku 2014 nastgpit gwattowny wzrost
projektow realizowanych spekulacyjnie (ich udziat
wzréost z ok. 6% do ok. 27%). Najwazniejszymi
przyczynami tego trendu jest spadek poziomu
pustostanéw w wybranych lokalizacjach, stabilna
sytuacja na rynku magazynowym oraz zmiana
podejscia bankow do finansowania takich
obiektow. Wroctaw, Poznan oraz wschodzace rynki
to lokalizacje w ktérych w najblizszym czasie
projektow spekulacyjnych bedzie najwiecej.

Najwieksze obiekty w budowie
na koniec 2014 r.
I™ Poznan Goodman 82,0
ID Logistics Mszczondéw P3 46,0
GE Bielsko-Biata Panattoni 45,0
Kilk
.I u, Sosnowiec Panattoni 43,0
najemcow
Kilk North-W
.I u, Szczecin Or_t_ est 43,0
najemcow Logistic Park
M.in.
Komputronik Komorniki Panattoni 35,0
S.A.
Firma
z sektora Lublin Goodman 33,0
FMCG

Zrodio: opracowanie mBank Hipoteczny

Najwiekszym rynkiem magazynowym w dalszym
ciggu jest region warszawski. Jego faczna
powierzchnia osiggneta ok. 2,7 min m? (z czego
ok. 2 min m? w okolicach Warszawy). Miasto
Warszawa pozostaje liderem w segmencie matych
modutdéw biznesowych, osiggajac znacznie wyzszy
popyt netto (ok. 75 tys. m?) w stosunku do roku
poprzedniego (ok. 24 tys. m?). Nowa podaz
wyniosta w 2014 r. ok. 8 tys. m?. Wieksze obiekty
buduje sie w okolicach Warszawy (szczegodlnie
wazne lokalizacje to  Pruszkéw, Ozardéw
Mazowiecki, Mszczondow, Nadarzyn i Garwolin).
Nowy popyt w catym regionie wynidst az
ok. 342 tys. m? (w roku poprzednim ok. 192 tys.
m?), nowa podaz ok. 37 tys. m?, za$ w budowie
pozostaje ok. 95 tys. m?. Czynsze efektywne
pozostaty stabilne i w granicach miasta nalezaty
do przedzialu ok. 3,5 - 4,9 EUR/m%/m-c
zas w otoczeniu Warszawy ok. 2,1 - 2,9
EUR/m?/m-c. Nie przewiduje sie istotnych zmian

poziomu czynszoéw w najblizszym czasie. Mozliwy
jest  jedynie nieznaczny wzrost stawek
w niektdrych lokalizacjach. Najwieksze tegoroczne
transakcje na rynku to wynajem PointPark
Mszczondw (46 tys. m?) przez ID Logistics, MLP
Pruszkéw II (42 tys. m?) przez Merlin.pl oraz MLP
Teresin (38 tys. m?) przez firme Piotr i Pawel.
Ten najwiekszy rynek magazynowy w Polsce
wcigz uchodzi za region bardzo atrakcyjny dla
najemcow.

Drugim co do wielkosci zasobéw obszarem jest
Gorny Slask (z catkowita powierzchnig réwnag
ok. 1,5 min m?). W roku 2014 oddano tam do
uzytku ok. 90 tys. m?  wynajeto za$
ok. 179 tys. m? nowej powierzchni (w roku
poprzednim odpowiednio ok. 51 tys. m?
i ok. 123 tys. m?). Pomimo wysokiego popytu
odnotowano wzrost poziomu pustostanow
z ok. 9,3% do ok. 10,7%. Nie byto takze istotnych
zmian poziomu czynszéw, ktére zawieraty sie
w przedziale ok. 2,2 - 3,2 EUR/m?%/m-c. Region
ten, uznawany za kluczowy osrodek logistyczny,
posiada znakomitg infrastrukture  drogowag
(autostrady A1 i A4, wezet Sosnica), bardzo
korzystna lokalizacje (blisko$¢ granic z Niemcami,
Czechami i Stowacjq) oraz dostep do
wykwalifikowanej sity roboczej. Szczegdlnie
rozwiniety w regionie jest sektor motoryzacyjny.
Coraz wiekszg popularnos¢ zyskujg Gliwice
i Bielsko Biata. Najwieksza odnowiona umowa
dotyczyla magazynu Carrefour (46 tys. m?)
w Distribution Park Bedzin. Przewiduje sie dalszy
przyrost nowych inwestycji, co potwierdza
réowniez aktualny wysoki poziom powierzchni
w budowie - ok. 125 tys. m?.

Poznan znajduje sie w czotéwce pod wzgledem
nowej powierzchni oddanej do uzytkowania, ktéra
wyniosta ok. 269 tys. m? (warto$¢ ta trudno
poréwnywaé z rokiem poprzednim, w ktérym
oddano zaledwie jeden obiekt o powierzchni
10 tys. m?). Wynajeto ok. 276 tys. m?
powierzchni, czyli ok. 57 tys. m2 mniej
niz w 2013 r. (wyzszy wolumen odnotowano
jedynie w Warszawie). Wysoki popyt spowodowat
spadek poziomu pustostanow z ok. 4,3% do
ok. 2,8%. Stawki czynszéw nieznacznie spadty
i oscylowaty w granicach: ok. 2,2 - 3 EUR/m?/m-c
(w poprzednim roku ok. 2,5 - 3,2 EUR/m?/m-c).
Do gtéwnych atutdw Poznania naleza: doskonate
potozenie (przy gtéwnym korytarzu tranzytowym
taczacym Europe Wschodnig i Zachodnig), dobra
infrastruktura drogowa oraz rozwiniety sektor
motoryzacyjny. Obiekty MLP Poznan Zachdd
(54 tys. m?), Goodman BTS Polomarket
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Konin (40 tys. m?) oraz MLP Poznahn Zachdd
(26 tys. m?) byly przedmiotem najwiekszych
transakcji w tym regionie. Warto zauwazy¢,
ze najemcami wszystkich powyzszych obiektow
byty sieci handlowe. Prognozy dla poznanskiego
rynku magazynowego sg bardzo optymistyczne.

Potwierdza to najwiekszy wolumen powierzchni
w budowie sposrdd analizowanych rynkdéw
- ok. 207 tys. m2. Szczegdlne nadzieje na dalszy
rozw0j sektora upatruje sie w budowanej
we Wrzesni fabryce Volkswagena.

Polska Centralna w dalszym ciggu charakteryzuje
sie najwyzszym poziomem pustostanow
(ok. 15,2% przy Ssredniej dla Polski rownej
ok. 9,8%) oraz drugim po Poznaniu najwyzszym
przyrostem nowej powierzchni w odniesieniu do
roku poprzedniego (oddano ok. 130 tys. m?,
za$ w 2013 r. jedynie 23 tys. m?). Najwiekszymi
obiektami oddanymi w Polsce Centralnej byty
magazyn Castoramy w Strykowie (50 tys. m?)
oraz K-Flex w Uniejowie (16 tys. m?). Poziom
powierzchni niewynajetej jest zawyzony przez
sytuacje w Piotrkowie Trybunalskim, gdzie liczne
inwestycje spekulacyjne pozostaty bez najemcéw.
Centralne potozenie i bardzo dobrze rozwinieta
infrastruktura drogowa (autostrady Al i A2 oraz
droga ekspresowa S8) sg powodem niestabnacej
popularnosci regionu, szczegdlnie wsrdd sieci
handlowych, operatoréw logistycznych oraz firm
produkcyjnych. Nowy popyt ksztaltowat sie
na podobnym poziomie co nowa powierzchnia
i wyniést ok. 139 tys. m? (niemal tyle samo
co przed rokiem). Wysoki poziom pustostanéw
wptynat na chwilowe zmniejszenie powierzchni
w budowie z ok. 80 tys. m?> w 2013 r. do
ok. 46 tys. m? w 2014 r. Najwiekszym obiektem
w budowie jest obecnie magazyn Panattoni
Business Center tédz II (31,5 tys. m?). Region
todzi charakteryzuje sie silng segmentacja
geograficzng, co sprawia, ze rynki lokalne warto
analizowa¢ odrebnie. Miasto +t6dz dysponuje
zarowno obiektami Small Business Units, jak i Big
Box. Nowe inwestycje sg przyciaggane przez
obecnos¢ fabryk duzych koncerndéw, jak np. Dell
lub Indesit. Najbardziej popularnym obszarem
w regionie jest (doskonale potozony) Strykow.
Na jego atrakcyjno$¢ wptywa réwniez dobre
potaczenie z centrum todzi. To miejsce wybraty
m.in. firmy: DPD, Leroy Merlin, czy Castorama.
Czynsze w todzi odnotowaly Ilekki spadek
i zawierajq sie w przedziale ok. 2,6 - 3,3
EUR/m?/m-c, natomiast czynsze w okolicach todzi
pozostaty stabilne, na poziomie ok. 2,0 - 2,9

EUR/m?/m-c. Pomimo znaczacej ilosci dostepnej
powierzchni  przewiduje sie dalszy naptyw
inwestycji w regionie.

Na rynku wroctawskim odnotowano najwyzsza
nowg podaz sposrod wszystkich regionow
(ok. 352 tys. m?, co stanowi 32% podazy
w Polsce, iy ok. 201% r/r). Ponadto odnotowano
wyrazny spadek poziomu pustostanow
(z ok. 11,7% do ok. 5,3%), powierzchni
w budowie (obecnie jedynie ok. 29 tys. m?,
@ ok. 89% r/r) oraz znacznie nizszy popyt netto
(ok. 187 tys. m?, @ ok. 45% r/r). Stosunkowo
niska dostepnos¢ powierzchni jak na razie nie
wptyneta na wzrost czynszéw, ktéore pozostaty
stabilne (na poziomie ok. 2,5 - 3,2 EUR/m?/m-c
w obiektach typu Big Box). Warto wspomnie¢,
ze w rekordowym 2013 r. Wroctaw i okolice
wyprzedzit inne regiony pod wieloma wzgledami:
nowej powierzchni oddanej do uzytkowania,
nowego popytu oraz powierzchni w budowie.

w kolejnym roku tylko jedna
z powyzszych wielkosci zachowata rekordowy
poziom - nowa podaz. Pordwnujac powyzsze

okresy nalezy pamietaé, ze rekordowy nowy
popyt i powierzchnia w budowie w 2013 r. oraz
rekordowa nowa podaz w 2014 r. to zastuga
bezprecedensowych, wielkich inwestycji firmy
Amazon (ktére stanowig obecnie wizytowke
wroctawskiego rynku magazynowego
przyciagajaca kolejnych inwestorow). Biorgc
to pod uwage, mozna bez obaw stwierdzi¢,
ze dynamika rozwoju w regionie jest wcigz
wysoka. Obecnie najpopularniejszymi najemcami
w regionie sa firmy z branzy motoryzacyjnej,
elektromechanicznej oraz e-commerce.
Najwieksze transakcje dotyczyly firm Geodis
(22 tys. m?, Wroctaw), Hi Logistics (21 tys. m?,
Nowa Wies  Wroctawska) oraz  Gestamp
(20 tys. m?, Wroctaw). Najwiekszymi atutami
obszaru jest dynamiczny rozwdj gospodarczy
miasta oraz korzystna lokalizacja (bliskosc
i dogodny dojazd do granic Niemiec i Czech).
Na kolejnym miejscu warto wymieni¢ dobrg
infrastrukture drogowa (z perspektywq dalszego
rozwoju z uwagi na planowane i realizowane
projekty infrastrukturalne), ktorej jednak
do czasu otwarcia dogodnego pofaczenia
z Warszawa i Poznaniem nie mozna uznac
za doskonata. Innym waznym czynnikiem
umacniajacym pozycje Wroctawia i okolic jest
zyskujaca na popularnosci praktyka przenoszenia
na ten rynek obiektéw produkcyjnych z Europy
Zachodniej. Wazne jest jednak, aby oferta
Wroctawia wygrywata z konkurencyjnymi
lokalizacjami w Czechach.
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Rynek powierzchni magazynowych w gtéwnych miastach Polski w 2014 r.

Polska

Centralna

Poziom pustostandw 15,2% 5,3%
Pustostany . =
2014 r. / 2013 r. z Z
Ogdlne zasoby na koniec

2014 r. [tys. m?] 1182 1181
Oddane w ciggu

2014 r. [tys. m2] 130 352
Stawki czynszow 2,0-2,9 2,5-3,2
[EUR/m?2/m-c] (2,8-3,7)> | (3,4-3,9)?
Nowy popyt [tys. m?2] 139 187
Powierzchnia w budowie

pod koniec 2014 r. [tys. 46 29

m2]

Zrédio: opracowanie wiasne, mBank Hipoteczny

Prognozy na 2015 r.

A Polska  utrzymuje tempo rozwoju
gospodarczego. Jest to przestanka za
zachowaniem przynajmniej dobrego poziomu
popytu na powierzchnie magazynowe. Dobre
prognozy nie muszg oznaczac jednak kolejnego
rekordu, gdyz liczba duzych transakcji w roku
poprzednim byta wyjatkowa;

A Na podstawie wielkosci powierzchni
w budowie na koniec 2014 r. (ok. 686 tys. m?)
oraz informacji o planowanych inwestycjach
mozna stwierdzi¢, ze nowa podaz w 2015 r.
prawdopodobnie bedzie bliska 1 min m?;

A Przewiduje sie stabilne zachowanie
poziomu pustostanéw. Z jednej strony prognozy
dotyczace stosunkowo wysokiego popytu
(szczegodlnie w regionach o niskiej dostepnosci)
oddalajg wizje znacznego wzrostu wskaznika
wolnej powierzchni. Z drugiej strony, spadek
poziomu pustostandw zostanie uniemozliwiony
przez przewidywany wzrost projektow
spekulacyjnych;

A Oczekuje sie utrzymania trendu wzrostu
liczby projektdw spekulacyjnych. Najwiecej

S Gorny Warszawa
Trojmi Z : .
2 [yl EELD Slask i okolice
11,1%
o) [ 0, 0, ’
13,9% 10,7% 1,9% 2,8% (14.6%)"
% % z z Z (Z)
246 1 548 156 1234 2 663 (573)*
52 90 11 269 45 (8)!
2,7-3,7
2,5-3,2 2,2-3,2 -4 2,2- ! !
,5-3, ,2-3, 3,5-4,3 230 |5 i e
85 179 45 276 417 (75)*
66 125 24 207 95

! Miasto Warszawa, 2 Obiekty typu SBU

takich obiektéw w budowie znajduje sie obecnie
w regionie Poznania (ok. 41 tys. m?), wzglednie
duzo réwniez we Wroctawiu oraz na rynkach
wschodzacych;

A Obecne stawki czynszéw sa bliskie
najnizszemu historycznie poziomowi. Mozliwy
jest nieznaczny wzrost poziomu czynszéw
w niektorych lokalizacjach, ale nie przewiduje
sie istotnego wzrostu wczesniej niz w 2016 r.;

A Oczekuje sie wzrostu popularnosci
mpniejszych miast: Lublina, Rzeszowa,
Bydgoszczy i Opola. Zwilaszcza regiony
wschodnie skorzystajq na zmianach
w funkcjonowaniu Specjalnych Stref
Ekonomicznych, ktére ogranicza  pomoc
w miastach zachodniej Polski;

A Otwarcie kolejnego odcinka autostrady
A4 moze wplyna¢ na rozwdj  rynku
magazynowego W regionie Rzeszowa. Waznym
atutem tego obszaru jest obecnos$¢ dwéch stref
ekonomicznych oraz trzech parkow
przemystowych. Rzeszow jest takze silnym
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os$rodkiem przemystu
i farmaceutycznego;

lotniczego

A Kolejnym waznym trendem  jest
powstawanie ztozonych fancuchow dostaw.
Przybywa weztow transportowych
specjalizujacych sie w transporcie
intermodalnym (wielkos¢ powierzchni
zajmowanej przez operatoréow logistycznych
specjalizujacych sie w intermodalnych
systemach transportu wzrosta od 2011 r.
o prawie 70%);

A Intensywny wzrost rynku e-commerce
(w Europie Srodkowej az 23% w 2013 r.) i jego
spodziewany dalszy rozw6j w przysztych latach
bedzie miat ogromny wptyw na sektor
magazynowy;

A Sprzedaz internetowa wymusza
zasadniczg zmiane infrastruktury logistycznej.
Najemcy z sektora e-commerce korzystajgq
z powierzchni magazynowej w odmienny
sposoéb, inny jest tez tancuch dostaw. W efekcie
ich zapotrzebowanie na powierzchnie jest ponad
trzykrotnie wieksze niz bytoby przy sprzedazy
tradycyjnej. Konieczne jest monitorowanie
dziatan i strategii potencjalnych najemcow
- globalnych graczy, jak i polskich firm.
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Nasz adres:

Departament Ryzyka Nieruchomosci i Monitorowania Inwestycji
mBank Hipoteczny SA,
Al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa

Tel.: +48 (22) 579 75 10, Fax: +48 (22) 579 75 19,

e-mail: drn@mhipotecznyv.pl. mhipoteczny.pl



