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Szanowni Państwo! 

Przekazujemy w Państwa ręce najnowszy raport 

o stanie rynku nieruchomości „Wiosna 2015”,  

w którym poza podsumowaniem, znalazło się 

również szereg informacji pomocnych  

w codziennej pracy zawodowej. 

Ubiegły rok był wyjątkowo dobry dla rynku 

magazynów. Po latach ograniczonego rozwoju,  

w 2014 r. oddano do użytku ok. 1,1 mln m2, 

czyli ponad trzykrotnie więcej niż w 2013 r. 

Pomimo gwałtownego przyrostu powierzchni, 

poziom pustostanów uległ spadkowi głównie za 

sprawą realizacji projektów BTS. Należy mieć 

nadzieję na utrzymanie tego pozytywnego 

trendu, choć ponownie na rynku zaczęły 

pojawiać się projekty spekulacyjne. 

Ożywienie dotyczyło również rynku 

nieruchomości handlowych. Wysoki poziom 

nasycenia powierzchnią handlowa w dużych 

miastach, skłonił inwestorów do aktywności  

w mniejszych miastach. W minionym roku 

oddano w Polsce do użytku ok. 450 tys. m2 

powierzchni handlowej. Największe inwestycje 

otwarte w 2014 r. to: Atrium Felicity w Lublinie, 

Galeria Warmińska w Olsztynie oraz Galeria 

Amber w Kaliszu. Na rynku obserwowanych jest 

kilka trendów: deweloperzy inwestują  

w mniejszych i średniej wielkości miastach, 

powstają niewielkie centra handlowo – usługowe 

do 5 tys. m2 powierzchni, 

a w przypadku  istniejących dużych centrów 

utrzymuje się trend ich rozbudowy 

i unowocześniania w celu przyciągnięcia większej 

liczby klientów. Skala inwestycji jest 

imponująca, choć nie zawsze możemy mówić  

o projektach trafionych, z wysokimi szansami  

na sukces. Co raz częściej spotykamy sytuacje, 

gdzie wiara inwestora w projekt nie przekłada 

się na sukces rynkowy. Mniejsze zło, jeśli jest  

to problem inwestora, gorzej jeśli dotyka 

również banku finansującego oraz najemców.  

Według szacunków w ub. r.  oddano do użytku 

ok. 700 tys. m2 powierzchni biurowej. Najwięcej 

nowych powierzchni powstało w Warszawie, 

która jest zdecydowanym liderem pod tym 

względem. Obecnie w stolicy w realizacji 

pozostaje ponad 700 tys. m2 nowoczesnej 

powierzchni biurowej. Według zapowiedzi 

deweloperów w 2015 r. na rynku warszawskim 

pojawi się niemal połowa z obecnie 

realizowanych projektów. Duża liczba 

dostępnych powierzchni biurowych 

prawdopodobnie wpłynie na zwiększenie 

poziomu pustostanów, prowadząc do obniżenia 

czynszów, szczególnie w budynkach starszej 

generacji. 

Rok 2014 był najlepszym od czasu kryzysu  

na rynku nieruchomości mieszkaniowych. 

Deweloperzy zachęceni dobrymi wynikami 

sprzedaży, która dla nowych mieszkań była 

wyższa o ok. 20% r/r,  rozpoczęli budowę ponad 

69 tys. mieszkań, co stanowiło wzrost  

o ponad 35% r/r. Otrzymali też przeszło 77 tys. 

pozwoleń na budowę (co stanowiło wzrost  

o 38% r/r). Stabilizacja cenowa lokali 

mieszkalnych możliwa była dzięki racjonalnym 

zachowaniom konsumentów, a także nadal 

utrzymującemu się wysokiemu poziomowi lokali 

gotowych w ofercie. 

Decyzja Rady Polityki Pieniężnej, która w 2014 r. 

obniżyła stopy procentowe do poziomu 

najniższego w historii, zachęciła dotychczas 

niezdecydowanych nabywców do wzięcia 

kredytów na własne mieszkanie. Na początku 

ub. r. zaczął ponadto funkcjonować nowy 

rządowy program wsparcia dla kredytobiorców 

„Mieszkanie dla młodych”, który także wpłynął 

na rozwój rynku mieszkaniowego. Wejście  

w życie Rekomendacji S, która ograniczyła 

dostępność kredytów walutowych dla nabywców 

mieszkań, a także zaostrzyła kryteria 

zabezpieczeń kredytów, nie zastopowało dobrej 

passy na rynku mieszkaniowym, która utrzymała 

się w wyniku wzrostu udziału transakcji 

gotówkowych oraz większego popytu 

inwestycyjnego. 

Obecnie trwają prace nad nowelizacją zapisów 

Ustawy o ochronie praw nabywców lokali 

mieszkalnych i domów jednorodzinnych. Zakres 

proponowanych zmian przez UoKiK  

i środowisko deweloperskie (część propozycji ma 

oczywiście charakter odrębny) może wpłynąć na 

koszt i formę finansowania deweloperki 

mieszkaniowej. W projekcie proponuje się m.in. 

założenie, iż otwarty rachunek mieszkaniowy 

może funkcjonować wyłącznie z dodatkowymi 

zabezpieczeniami w postaci gwarancji 

ubezpieczeniowej albo bankowej. Jaki byłby 

skutek tych zmian można przewidzieć, na ile 

natomiast wzmocni to ochronę praw nabywcy 

trudno dziś wyrokować. W pełni zasadny jest 

natomiast postulat rozszerzenia ochrony 

ustawowej na zakup udziału w prawie własności 

lokali użytkowych: np. miejsca postojowego  
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w garażu wielostanowiskowym. Zakup miejsca 

postojowego stanowi istotny koszt dla nabywcy  

i dotychczasowe pominięcie tej kwoty z ochrony 

nie miało uzasadnienia.  

Również działania KNF, w tym zmiany dotyczące 

nowelizacji prawa w zakresie działania banków 

hipotecznych pozytywnie kształtują rynek. Może 

nie są one tak głębokie jak sobie tego  

co niektórzy życzyli, ale dają szanse rozwoju 

bankowości hipotecznej w Polsce. Szczególnie 

istotną zmianą jest określanie wartości BHWN 

nieruchomości mieszkaniowych w oparciu  

o skorygowaną wartość rynkową. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Chociażby tylko ta zmiana powinna skutkować 

wzrostem konkurencyjności banków 

specjalistycznych i większą dostępnością 

kredytów hipotecznych.  

mBank Hipoteczny od początku swojego istnienia 

posiada specjalistyczny departament ds. wycen, 

monitoringu inwestycji i analiz rynku 

nieruchomości. Mamy nadzieję, że będziemy 

mogli Państwa wspierać zarówno fachową 

wiedzą, doświadczeniem, jak i bieżącymi 

analizami stanu rynku nieruchomości. 

 
 
 
 
 

 

Jan Robert Nowak 
 

Dyrektor Departamentu 
Ryzyka Nieruchomości 

 i Monitorowania Inwestycji 
mBank Hipoteczny SA 
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O nas 

mBank Hipoteczny S.A. już od piętnastu lat 

prowadzi badania i analizy zjawisk zachodzących 

na polskim rynku nieruchomości. Okres ten 

zaowocował własną bazą danych o transakcjach 

na rynku nieruchomości (w szczególności 

komercyjnych), sprzedażą know-how systemu 

bazodanowego do ZBP i zaadaptowaniem go pod 

nazwą AMRON, budową systemu indeksów cen 

na rynku nieruchomości, wypracowaniem metod 

analitycznych dla potrzeb analizy portfelowej, 

jak i szeregiem różnorodnych badań rynku 

nieruchomości. W ciągu swojego rozwoju Bank 

przeprowadził szczegółowe analizy i oceny  

dla kilku tysięcy nieruchomości komercyjnych 

oraz projektów deweloperskich. 

Poza typową działalnością, Bank, w ramach 

Departamentu Ryzyka Nieruchomości  

i Monitorowania Inwestycji, prowadzi doradztwo 

związane z rynkiem nieruchomości  

ze specjalistycznymi kompetencjami od strony 

rynkowej, technicznej oraz prawnej. W zespole 

udało się zgromadzić praktyków z następujących 

dziedzin, w tym 11 rzeczoznawców 

majątkowych, 5 inżynierów budownictwa  

z wieloletnim doświadczeniem, ekonomistów,  

3 geodetów i elektryka, absolwentów studiów 

podyplomowych z zakresu wyceny 

nieruchomości, pośrednictwa na rynku 

nieruchomości i zarządzania nieruchomościami. 

Pracownicy posiadają krajowe i międzynarodowe 

tytuły i certyfikaty z zakresu wycen i doradztwa 

na rynku nieruchomości, m.in. CCIM (Certified 

Commercial Investment Member), RICS (Royal 

Institution of Chartered Surveyors). W ramach 

działalności bankowej oraz usług doradztwa  

na rzecz podmiotów zewnętrznych zespół 

dokonał szereg wycen, ocen i analiz projektów 

inwestycyjnych na rynku nieruchomości, 

monitorował realizację projektów 

mieszkaniowych i komercyjnych. Oprócz 

standardowej oferty, Bank oferuje również 

doradztwo na rynku nieruchomości  

w poszczególnych kompetencjach (rynkowe, 

techniczne, prawne). W ramach działalności 

prowadzonej dotychczas, bank oferuje szereg 

usług. Część z nich przedstawiono poniżej: 

Á badania rynkowe (analizy lokalizacji, popytu 

i podaży, preferencji, konkurencji) 

Á wycena nieruchomości komercyjnych  

oraz projektów deweloperskich 

Á wycena przedsiębiorstw, w szczególności 

spółek celowych (SPV) z branży 

nieruchomości 

Á analizy wrażliwości wartości pojedynczych 

nieruchomości, jak i całych portfeli 

Á weryfikacje formalne i merytoryczne studiów 

wykonalności projektów inwestycyjnych 

Á weryfikacje kosztów budowy 

Á weryfikacja umów towarzyszących 

projektom inwestycyjnym pod kątem 

zabezpieczenia ryzyka projektów i interesów 

inwestora 

Á analizy opłacalności inwestycji 

Á monitorowanie procesu budowlanego 

(techniczny due diligence) 

Á modelowanie cen transakcyjnych, czynszów, 

stóp kapitalizacji 

Á analizy uwarunkowań inwestycji  

w nieruchomości w aspektach prawnych. 

 

To tylko niektóre z proponowanych przez Bank 

usług z zakresu doradztwa na rynku 

nieruchomości. Jesteśmy otwarci na nowe 

wyzwania i oczekiwania produktowe stawiane 

nam przez naszych klientów. Działalność 

doradcza Banku skierowana jest zarówno  

do podmiotów w ramach grupy kapitałowej 

mBanku, jak i podmiotów zewnętrznych (sektora 

bankowego, funduszy inwestycyjnych, 

deweloperów oraz inwestorów rynku 

nieruchomości) – krajowych i zagranicznych. 
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Gospodarka i sektor bankowy w 2014 

roku1 

Podsumowując rok 2014: solidny wzrost 

gospodarczy w turbulentnym otoczeniu 

Zgodnie z powszechnymi oczekiwaniami, 2014 

rok przyniósł przyspieszenie wzrostu 

gospodarczego z 1,7% zanotowanych rok 

wcześniej do 3,3%. Jest to wielkość wyższa  

od większości prognoz formułowanych na 

początku roku. Negatywnie w 2014 r. zaskoczyła 

inflacja. Wbrew prognozom rok upłynął pod 

znakiem niemal monotonicznego jej spadku  

– w lipcu po raz pierwszy w historii spadła ona 

poniżej zera a na koniec roku sięgnęła -1%. 

Systematycznemu spadkowi inflacji i, tym 

samym, oddalaniu się perspektyw powrotu 

inflacji do celu NBP towarzyszył wzrost 

niepewności co do dalszych losów koniunktury  

w Polsce i za granicą. Seria negatywnych 

zdarzeń (hamowanie w strefie euro, kryzys 

gospodarczy w państwach Europy Środkowej  

i Wschodniej, tj. głównie w Rosji i na Ukrainie) 

postawiła pod znakiem zapytania możliwość 

dynamicznego wzrostu zewnętrznego popytu na 

polskie dobra i usługi. Czynniki te, a także 

pogorszenie wielu wskaźników aktywności 

ekonomicznej skłoniły Radę Polityki Pieniężnej 

do wznowienia luzowania polityki pieniężnej. 

Obniżywszy główną stopę procentową o 50 

punktów bazowych w październiku, RPP 

utrzymała łagodne nastawienie i zasygnalizowała 

możliwość kontynuacji cięć. Z tej możliwości 

Rada Polityki Pieniężnej skorzystała w marcu 

2015 roku, obniżając stopę referencyjną do 

1,5%, zamykając jednocześnie drogę do 

dalszych obniżek stóp procentowych. 

Początek roku nie był korzystny dla polskiej 

waluty – odpływ kapitału z rynków 

wschodzących, którego największą ofiarą była 

borykająca się z nierównowagą zewnętrzną  

i problemami politycznymi Turcja, przyniósł 

również wyprzedaż polskich aktywów, a złoty 

osłabił się do poziomu ok. 4,26 za euro  

na koniec stycznia. Kolejne miesiące upłynęły 

pod znakiem optymistycznych danych  

z gospodarki realnej i systematycznego wzrostu 

oczekiwań na działania ze strony Europejskiego 

Banku Centralnego. Czynniki te doprowadziły  

do systematycznego umocnienia złotego  

do poziomu 4,09 za euro i 2,98 za dolara  

                                                           
1 Opracowanie: mBank SA 

na początku czerwca. W drugiej połowie roku 

splot negatywnych czynników, począwszy  

od osłabienia aktywności ekonomicznej w kraju  

i wznowienia cięć stóp procentowych, poprzez 

intensyfikację konfliktu ukraińsko – rosyjskiego  

i załamanie systemów finansowych obydwu 

państw, a skończywszy na silnym umocnieniu 

dolara amerykańskiego, przyniósł deprecjację 

złotego. Na koniec roku, na płytkim, 

świątecznym rynku, złoty osłabił się do poziomu 

4,40 za euro i 3,60 za dolara. Źródłem 

dodatkowej zmienności na polskim rynku 

walutowym okazała się decyzja banku 

centralnego Szwajcarii z dnia 15 stycznia 2015 

roku o zaprzestaniu obrony kursu franka. W jej 

wyniku kurs franka szwajcarskiego wzrósł  

z ok. 3,6 PLN do ponad 4 PLN.  

Wzrost gospodarczy i inflacja  

W 2014 rok polska gospodarka weszła solidnie 

rozpędzona, a wzrost gospodarczy w I kwartale 

wyniósł aż 3,4%, zaskakując pozytywnie 

ekonomistów, nie ostatni zresztą raz  

w minionym roku. Choć nie brakowało 

czynników ryzyka i towarzyszących im obaw  

o polską gospodarkę, a także negatywnych 

niespodzianek w danych o wyższej 

częstotliwości, wzrost gospodarczy w kolejnych 

kwartałach utrzymał się powyżej 3%  

(3,5% w II kwartale, 3,1% w IV kwartale). Na 

bardzo dobre wyniki polskiej gospodarki złożyło 

się kilka czynników:  

Á Dalsze przyspieszenie w konsumpcji, 

wspierane wyższym realnym wzrostem 

dochodów gospodarstw domowych (dotyczy  

to nie tylko płac, ale również innych źródeł 

dochodu takich jak świadczenia społeczne)  

i systematycznie poprawiającymi się nastrojami 

konsumentów. W 2014 roku, przy dość 

umiarkowanych wzrostach sprzedaży detalicznej, 

za gros wzrostów konsumpcji odpowiadały 

usługi.  

Á Silne wzrosty inwestycji prywatnych, które 

odpowiadały w 2014 roku za większą część 

imponującego, bo sięgającego 10% wzrostu 

nakładów na środki trwałe w gospodarce. Siła 

inwestycji prywatnych to w opinii Banku przede 

wszystkim efekt odroczonego popytu 

inwestycyjnego (w okresie dekoniunktury 

przedsięwzięcia były odkładane na później)  

i silnej poprawy sentymentu przedsiębiorstw  

na przełomie roku, a także konieczność 
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zwiększania mocy wytwórczych, których 

wykorzystanie jest relatywnie wysokie.  

Á Duża żywotność polskiego rynku pracy  

– w 2014 roku obserwowaliśmy dalszy spadek 

stopy bezrobocia, która w grudniu sięgnęła 

zaledwie 11,4% (wobec 13,4% na koniec  

2013 r.). Jednocześnie, w minionym roku 

dynamicznie rosła liczba pracujących 

 – w zależności od przyjętej miary i źródła 

danych, wzrost ten wyniósł od 0,7 do 2%.  

Á Drastyczne złagodzenie polityki pieniężnej  

w poprzedzającym roku, które obok 

natychmiastowych skutków w postaci 

zmniejszenia obciążeń budżetów gospodarstw 

domowych obsługą zadłużenia, wpłynęło również 

na strukturę ich aktywów (wycofywanie środków 

z kont oszczędnościowych i przenoszenie  

do funduszy inwestycyjnych lub ich wydawanie), 

wspierając wydatki konsumpcyjne.  

 
 

Wbrew powszechnym prognozom i wbrew 

oczekiwaniom NBP, w 2014 inflacja nie powróciła 

do wzrostów. Przeciwnie – to właśnie w 2014 

inflacja spadła poniżej zera i to właśnie w 2014 

notowano w kolejnych miesiącach kolejne 

rekordy na tym obszarze. Na przestrzeni roku 

inflacja spadła z 0,5% notowanych w styczniu  

do -1% w grudniu. Złożyło się na to wiele 

czynników, począwszy od silnych spadków cen 

żywności związanych z bardzo dobrymi zbiorami 

i późniejszą wojną handlową z Rosją,  

a skończywszy na „szoku naftowym” pod koniec 

2014 (spadek cen ropy naftowej o ponad 50%), 

którego efekty jeszcze w pełni nie znalazły 

odzwierciedlenia w danych CPI. Na te impulsy 

nałożył się niski poziom inflacji bazowej, który 

należy wiązać ze zjawiskami deflacyjnymi  

w otoczeniu zewnętrznym polskiej gospodarki 

(ujemne tempo wzrostu cen dóbr 

importowanych przez większą część doku)  

i wciąż niepełną odbudową popytu 

wewnętrznego w kraju. W takich warunkach 

średnioroczne tempo wzrostu cen konsumentów 

wyniosło w 2014 roku niemal dokładnie zero.  

Stopy procentowe  

I połowa roku w polityce pieniężnej upłynęła pod 

znakiem kontynuacji łagodnego nastawienia, 

uzasadnionego przez brak presji inflacyjnej  

w gospodarce. Konsensus, zarówno w łonie Rady 

Polityki Pieniężnej, jak i wśród analityków  

i uczestników rynku wskazywał na utrzymywanie 

stóp procentowych na rekordowo niskim 

poziomie przez kolejne miesiące. Zmiana  

w polityce pieniężnej przychodziła jednak powoli.  

 

Oczekiwania wznowienia cięć stóp procentowych 

pojawiły się w maju i czerwcu, wraz  

z pogorszeniem krajowych danych 

makroekonomicznych, intensyfikacją wojny 

handlowej z Rosją oraz rozpoczęciem nowej fazy 

luzowania monetarnego przez Europejski Bank 

Centralny. Informacje napływające w miesiącach 

wakacyjnych tylko ten trend wzmocniły  

i ostatecznie na wrześniowym posiedzeniu RP 

zasygnalizowała rozpoczęcie nowego cyklu cięć 

stóp procentowych. Doszło do tego  

w październiku, kiedy stopa referencyjna została 

obcięta o 50 pb (lombardowa aż o 100 pb).  
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W kolejnych miesiącach na decyzjach RPP 

zaważyły wewnętrzne różnice zdań  

co do adekwatnej reakcji na połączenie 

solidnego wzrostu gospodarczego  

i pogarszających się perspektyw inflacyjnych,  

i na posiedzeniach w listopadzie i grudniu nie 

doszło do obniżek, choć gołębie skrzydło Rady 

Polityki Pieniężnej takie wnioski regularnie 

zgłaszało.  

Sektor bankowy 

Rok 2014 pod względem wyników finansowych 

polskiego sektora bankowego okazał się nieco 

lepszy od 2013. Zysk netto sektora w 2014 r. 

wyniósł 16,2 mld zł, wobec 15,2 mld 

zanotowanych w analogicznym okresie 

poprzedniego roku. Za wzrost zysku sektora 

bankowego odpowiadała przede wszystkim 

poprawa wyniku odsetkowego – w stosunku  

do analogicznego okresu poprzedniego roku 

wzrósł on o 2,5 mld zł. Co jest jednak zasługą 

głównie spadku kosztów odsetkowych  

(o 5,5 mld zł). W środowisku rekordowo niskich 

stóp procentowych przychody z tytułu odsetek 

zmalały o 3 mld zł.  

 
W 2014 roku na rynku kredytowym pojawiły się 

dalsze symptomy ożywienia, aczkolwiek 

dotknęły one głównie segmentu korporacyjnego 

– dynamika kredytów dla przedsiębiorstw 

wzrosła z 1,6% na koniec 2013 do ok. 10% rok 

później. Walnie przyczynił się do tego fakt,  

że ożywienie na rynku kredytów korporacyjnych, 

z początku stymulowane tylko przez kredyt 

inwestycyjny, w minionym roku stało  

się udziałem pozostałych segmentów. W tym 

kontekście nie należy zapominać o trwającym 

programie gwarancji de minimis – w 2014 

udzielono gwarancji na kwotę ok. 10 mld PLN  

(w porównaniu do 7 mld w 2013 roku).  

Z drugiej strony segment detaliczny 

(gospodarstwa domowe) nie zanotował w 2014 

roku przełomu, co wynikało z bardzo skromnych 

wzrostów wolumenów kredytów hipotecznych  

i stosunkowo niewielkiej dynamiki kredytu 

konsumpcyjnego. Pierwszy z w/w segmentów 

wykazywał w miniony roku dynamiki nie 

przekraczające 5%, a skromna (poniżej 10 mld 

zł kwartalnie) wartość nowo udzielanych 

kredytów była maskowana przez rosnące spłaty 

zasobu kredytów zbudowanego w poprzednich 

latach. Stało się tak pomimo rekordowo niskiego 

oprocentowania kredytów hipotecznych.  

Z punktu widzenia wolumenów najbardziej 

brzemiennym w skutki okazała się być decyzja 

banku centralnego Szwajcarii o uwolnieniu kursu 

franka szwajcarskiego, która spowodowała 

wzrost wartości kredytów denominowanych  

w CHF - wg szacunków Banku – ze 136,2 mld zł 

na koniec grudnia do ok. 154 mld zł na koniec 

stycznia. Jednocześnie, wpływ wspominanej 

decyzji na wysokość rat płaconych przez 

kredytobiorców okaże się najprawdopodobniej 

niewielki, jako że efekt FX będzie w dużej mierze 

zrównoważony przez spadek stóp procentowych 

Libor CHF (-0,88% dla trzymiesięcznego okresu 

pożyczki).  

Z kolei wzrost wolumenów kredytów 

konsumpcyjnych był w 2014 ograniczony. 

Październikowa obniżka stopy lombardowej  

o 100 pkt., wyznaczająca nowe, niższe  

o 4 p.  proc. maksymalne oprocentowanie 

kredytów konsumpcyjnych, przeszła na rynku 

praktycznie bez echa, najprawdopodobniej nie 

zwiększając popytu na kredyt. 

Rok 2014 upłynął również pod znakiem wzrostu 

bazy depozytowej. W szczególności, pomimo 

spadku oprocentowania, napływ środków  

na depozyty gospodarstw domowych nie tylko 

nie spowolnił, ale wręcz systematycznie 

przyspieszał przez cały rok. Wartość depozytów 

gospodarstw domowych przekroczyła na koniec 

2014 roku 591 mld zł, co oznacza wzrost  

o 49 mld zł w stosunku do końca poprzedniego 

roku. W ujęciu rdr depozyty gospodarstw 

domowych przyspieszyły z ok. 4% do ponad 9%. 

Dynamicznie w 2014 rosły również depozyty 
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korporacyjne – ich wartość na koniec roku 

sięgnęła 226 mld zł, co stanowi wzrost o 19 mld 

zł w stosunku do poprzedniego roku.  

Ich dynamika w ciągu roku oscylowała między  

4,5 a 10,5% r/r, odzwierciedlając burzliwe losy 

finansów polskich przedsiębiorstw (efekty 

kryzysu rosyjskiego, gwałtowny spadek kosztów 

związany z przeceną surowców).  

 

Przewidywane tendencje w gospodarce  

w 2015 roku i ich wpływ na sektor bankowy 

Zdaniem Głównego Ekonomisty mBanku rok 

2015 powinien wiązać się z przyspieszeniem 

wzrostu gospodarczego – w ostatnim kwartale 

wzrost może przekroczyć 4%, a średnioroczne 

tempo wzrostu gospodarczego sięgnie 3,5%.  

W bieżącym roku głównym motorem wzrostu 

będzie w dalszym ciągu popyt wewnętrzny, 

aczkolwiek ciężar w ramach tej kategorii 

powinien przesunąć się w kierunku konsumpcji, 

przy nieco niższej dynamice inwestycji. Jest  

to związane z dalszym oddziaływaniem 

czynników korzystnych dla konsumpcji (dobry 

sentyment gospodarstw domowych, bardzo 

wysoki wzrost realnych dochodów  

do dyspozycji), przy jednoczesnym wygasaniu 

części czynników, które w 2014 wspierały wzrost 

inwestycji (efekt „nadganiania” opóźnionego 

popytu inwestycyjnego przedsiębiorstw). 

W 2015 roku wystąpią kolejne rekordy ujemnej 

inflacji (w lutym spadła do -1,6%), 

ale i również punkt zwrotny, przypadający 

najprawdopodobniej na przełom pierwszego  

i drugiego kwartału. Tym niemniej, deflacja 

(rozumiana jako ujemna dynamika roczna 

inflacji) będzie polskiej gospodarce towarzyszyć 

co najmniej do jesieni. Oznacza to, że pierwszy 

raz w historii w ujęciu średniorocznym ceny 

konsumenckie spadną. Zapewniło to Radzie 

Polityki Pieniężnej komfortowe warunki  

do kontynuacji serii cięć stóp procentowych  

– cięcie o 50 pb w marcu sprowadziło główną 

stopę procentową NBP do poziomu 1,5%.  

Kontynuacja ożywienia gospodarczego znajdzie 

odzwierciedlenie w kształtowaniu się agregatów 

monetarnych. Zdaniem Głównego Ekonomisty 

mBanku rok 2015 będą w tym obszarze 

kształtować następujące tendencje:  

Á Proces akumulacji depozytów korporacyjnych 

będzie w 2015 roku postępował, 

odzwierciedlając poprawiające się wyniki 

finansowe przedsiębiorstw – tym bardziej 

prawdopodobne, że będzie mieć miejsce  

w otoczeniu przyspieszającego wzrostu 

gospodarczego. Zgodnie z aktualnymi 

prognozami Banku, dynamika depozytów 

przedsiębiorstw powinna sięgnąć 10% średnio  

w 2015 roku, w porównaniu do 7,8% 

odnotowanych w poprzednim roku.  

Á Kredyty korporacyjne będą, w opinii Banku, 

w dalszym ciągu rosnąć w tempie szybszym  

od średniego tempa wzrostu akcji kredytowej  

w gospodarce. Jest to związane z wciąż dużymi 

potrzebami inwestycyjnymi przedsiębiorstw oraz 

korzystnymi warunkami udzielania kredytów 

(spadek stóp procentowych, łagodzenie 

kryteriów i warunków udzielania kredytów przez 

banki). Prognozowany średni wzrost wartości 

kredytów korporacyjnych na 2015 rok to 6,6% 

(wobec 4,7% średnio w 2014), przy czym 

największego wkładu powinny – podobnie jak  

w 2014 roku – dostarczyć kredyty o charakterze 

inwestycyjnym.  

Á W odniesieniu do depozytów detalicznych, 

prognozy mBanku wskazują na stabilizację ich 

rocznej dynamiki w okolicy 10%. Gromadzeniu 

depozytów gospodarstw domowych sprzyjać 

będzie przede wszystkim dalsza poprawa 

sytuacji na rynku pracy i wzrost nominalnej bazy 

dochodowej gospodarstw domowych 

(konsekwencja wzrostu płac i niskiej inflacji). 

Możliwość osiągnięcia pewnego, stabilnego  

i wysokiego w ujęciu realnym zwrotu  

z oszczędności pozostanie również ważnym 
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motywem wyboru depozytów jako głównej formy 

oszczędzania przez gospodarstwa domowe.  

Á Wreszcie, kredyty detaliczne powinny 

zanotować w 2015 roku wyraźne wzrosty 

wolumenów. W przypadku kredytów 

hipotecznych, negatywny efekt rekomendacji S 

(wymóg minimalnego wkładu własnego) 

powinien zostać więcej niż zrównoważony przez 

wpływ poprawiającego się sentymentu 

konsumentów. Również w odniesieniu  

do kredytu konsumenckiego, oczekuje  

się kontynuacji wzrostów wolumenów, choć 

efekty bazowe będą w II połowie roku 

zmniejszać dynamikę kredytów 

konsumpcyjnych.  
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Rynek nieruchomości mieszkaniowych 

Rok 2014 okazał się rekordowym pod względem 

liczby sprzedanych lokali. Liczba 43 tys. 

sprzedanych mieszkań to wynik o ok. 20% 

wyższy niż notowany w rekordowym dotychczas 

2007 r. oraz 2013 r., kiedy sprzedaż osiągnęła 

poziom ok. 36 tys. mieszkań. Kondycja rynku 

nieruchomości stymulowana była m.in. przez: 

stabilizację cen lokali mieszkalnych zarówno  

na rynku pierwotnym jak i wtórnym, utrzymanie 

stóp procentowych na niskim poziomie, 

aktywność klientów gotówkowych skłonnych  

do lokowania swoich aktywów w tym segmencie 

rynku nieruchomości oraz coraz lepiej 

dopasowaną ofertę podażową do możliwości 

nabywczych klientów.  

Bardzo dobre wyniki sprzedażowe rynku 

pierwotnego odnotowane w 2014 r. zachęciły 

deweloperów do wzmożonej aktywności 

inwestycyjnej rzutującej bezpośrednio na liczbę 

mieszkań, których budowę rozpoczęto. 

Utrzymanie tendencji wzrostowej w zakresie 

wskaźnika mieszkań, których budowę rozpoczęto 

uzyska odzwierciedlenie we wzroście wskaźnika 

liczby mieszkań oddanych do użytkowania  

na przełomie 2015 – 2016 r. 

Polska pomimo coraz lepszej sytuacji 

mieszkaniowej nadal pozostaje poniżej 

standardów mieszkaniowych UE w zakresie 

dostępności mieszkań. Średnia liczba 

mieszkań/1000 mieszkańców w wysokości 357 

nadal odbiega od standardów UE, które wynoszą 

476/1000 mieszkańców.  

Średnia liczba mieszkań/1000 

mieszkańców w wybranych miastach 

Warszawa 513 

Gdańsk 440 

Łódź 489 

Wrocław 459 

Kraków 456 

Poznań 446 

Berlin 541 

Praga 468 

Budapeszt 521 

Źródło: opracowanie własne mBank Hipoteczny SA 

 

Rok 2014 był najsłabszym okresem dla sektora 

hipotecznego od 2005 r. Spadkowy trend 

obserwowany od połowy 2011 r., zarówno jeśli 

chodzi o liczbę nowo udzielanych kredytów, jak 

również o ich łączną wartość został utrzymany. 

Liczba (174 tys.) kredytów udzielonych  

w 2014 r., jak i ich wartość (36,8 mld PLN) 

zamknęły się wynikiem słabszym nawet od tego 

uzyskanego w kryzysowym 2009 r.  

(189 tys. kredytów na łączną kwotę  

39 mld PLN).   

Zmiany otoczenia prawnego miały bezpośrednie 

przełożenie na sytuację na rynku nieruchomości 

mieszkaniowych. Wzrost aktywności nabywców 

mieszkań na początku ub. r. stymulowany był 

przez osoby oczekujące na uruchomienie 

nowego rządowego programu „Mieszkanie dla 

Młodych” (MdM), natomiast zakupy na koniec 

roku wspierane były przez nabywców chcących 

wykorzystać możliwość zaciągnięcia kredytu przy 

wkładzie własnym nie przekraczającym 10%.  

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce 

W sektorze budownictwa mieszkaniowego 

nastąpiła zmiana dwuletniego trendu 

spadkowego w zakresie liczby mieszkań, których 

budowę rozpoczęto oraz liczby mieszkań,  

na które wydano pozwolenie na budowę 

(odpowiednio: ŷ 16% r/r, ŷ 13% r/r ). Zmiana 

wskaźnika liczby mieszkań oddanych  

do użytkowania pozostała w trendzie 

spadkowym (Ź o 1,2% r/r), jako konsekwencja 

małej liczby mieszkań, których budowę 

rozpoczęto w latach 2012 i 2013. 

* Jako "mieszkania" rozumiane są wszystkie jednostki 

mieszkalne, łącznie z domami jednorodzinnymi. Niniejsze 

wartości oparte są na danych meldunkowych i obejmują 

zarówno budownictwo indywidualne, spółdzielcze, komunalne, 

zakładowe jak i przeznaczone na sprzedaż lub wynajem.  

Źródło: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA 
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W całym 2014 r. liczba lokali, na które wydano 

pozwolenia na budowę wyniosła ok. 156,8 tys., 

rozpoczęto budowę ok. 148,1 tys. mieszkań 

i oddano do użytkowania ok. 143,4 tys. lokali. 

Roczne zmiany wskaźników, na tle 

poszczególnych województw przedstawia 

poniższa tabela. 

 

Źródło: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA 

W 2014 r. największy udział w strukturze 

oddanych do użytkowania mieszkań wg form 

budownictwa miały mieszkania wybudowane 

przez inwestorów indywidualnych (ok. 54%,  

Ҩ 5,7% r/r). W tej grupie inwestorów  

w porównaniu z analogicznym okresem 2013 r. 

odnotowano spadek liczby wydanych pozwoleń 

na budowę o ok. 2,7% r/r, natomiast liczba 

mieszkań, których budowę rozpoczęto wzrosła 

o ok. 2,3% r/r. 

Znaczny udział w strukturze oddanych  

do użytkowania mieszkań wg form budownictwa 

mieli deweloperzy. W 2014 r. oddali  

do użytkowania ok. 58,8 tys. mieszkań 

przeznaczonych na sprzedaż lub wynajem  

(ҧ ok. 2,3% r/r). Ich liczba stanowiła 41,1% 

udziału w strukturze wszystkich oddanych 

mieszkań. Deweloperzy uzyskali ok. 77,4 tys. 

pozwoleń na budowę (ҧ ok. 38,3% r/r)  

oraz rozpoczęli ok. 69,7 tys. budów  

(ҧ ok. 35,8% r/r). 

Udział spółdzielni mieszkaniowych oraz 

pozostałych inwestorów w strukturze oddanych 

do użytkowania mieszkań jest niewielki 

(odpowiednio: ok. 2% i ok. 3%). Powyższy  

rozkład charakterystyczny jest dla omawianych 

wskaźników opisujących sytuację na rynku 

mieszkaniowym. 

Źródło: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA 

 

Źródło: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA 

 

 

Źródło: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Województwo

Mieszkania, 

których 

budowę 

rozpoczęto

Mieszkania, 

na których 

budowę 

wydano 

pozwolenia

Mieszkania 

oddane do 

użytkowania

łódzkie 9% 4% 8%

mazowieckie 39% 34% 5%

małopolskie 6% -13% 1%

śląskie -9% -3% -6%

lubelskie 12% -2% -18%

podkarpackie 17% 8% 4%

podlaskie 26% 0% 0%

świętokrzyskie -9% -21% 23%

lubuskie 31% 58% 6%

wielkopolskie 45% 22% 8%

zachodnio-

pomorskie -3% 18% -2%
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Analiza wskaźników budownictwa 

mieszkaniowego w sześciu głównych miastach 

Polski2 wykazała nieznaczny wzrost (ok. 5% r/r) 

liczby mieszkań oddanych do użytkowania.  

W 2014 r. na rynek sześciu głównych miast 

wprowadzono ok. 37,5 tys. lokali.  

Największą liczbę mieszkań wprowadzono  

w Warszawie (ok. 15 tys., ҧ 14% r/r), 

w Poznaniu (ok. 3,6 tys., ҧ 40% r/r) oraz  

w Łodzi (ok. 1,7 tys., ҧ 21,4% r/r). Spadek 

odnotowano jedynie we Wrocławiu  

(Ҩ 24,3% r/r). 

W 2014 r. Warszawa pozostała również liderem 

w zakresie dwóch pozostałych wskaźników. 

Liczba mieszkań, na których budowę wydano 

pozwolenie wyniosła ok. 19 tys. (ҧ ok. 59% r/r) 

a rozpoczęto budowę ok. 18,3 tys. lokali  

(ҧ ok. 75% r/r). 

Bardzo dużą dynamikę zmian r/r w zakresie 

liczby mieszkań, których budowę rozpoczęto 

odnotowano również w Poznaniu (ҧ ok. 123% 

r/r) oraz w Łodzi (ҧ ok. 45% r/r). Najniższy 

wskaźnik wystąpił w Krakowie (ҧ ok. 7% r/r).  

Średni wzrost dla sześciu głównych miast 

wyniósł ok. 40% r/r.  

Wzrost liczby mieszkań, na których budowę 

wydano pozwolenia odnotowano w Gdańsku  

(ҧ ok. 31% r/r) oraz w Łodzi (ҧ ok. 21% r/r). 

Wartości ujemne odnotowano na rynku 

krakowskim (Ҩ ok. 26% r/r). Średni wzrost dla 

sześciu głównych miast wyniósł ok. 21%. 

 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

                                                           
2 Warszawa, Kraków, Gdańsk, Wrocław, Łódź, Poznań. 

W 2014 r. przeciętna powierzchnia użytkowa 

mieszkania3 w sześciu głównych miastach Polski 

wyniosła 66 m² i była nieznacznie niższa niż  

w 2013 r. (Ҩ ok. 4% r/r). W Łodzi, Warszawie  

i Poznaniu oddano mieszkania o największej 

przeciętnej powierzchni użytkowej 

(odpowiednio: ok. 81 m², ok. 66 m²,  

ok. 64 m²), natomiast lokale mieszkalne 

o najmniejszej przeciętnej powierzchni 

użytkowej oddano we Wrocławiu oraz  

w Krakowie (ok. 60 m²).  

 
Źródło: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Sytuacja na polskim rynku mieszkaniowym 

w sześciu analizowanych miastach 

Wzrost dostępnej oferty mieszkaniowej na rynku 

pierwotnym (ҧ ok. 15% liczby lokali w ofercie  

z poziomu 41 tys. lokali w 2013 r. do 47 tys. 

lokali w 2014 r.), obniżki stóp procentowych 

oraz coraz lepsze dopasowanie oferty pod 

względem struktury powierzchniowej zachęcały 

nabywców do wzmożonej aktywności 

inwestycyjnej na rynku mieszkaniowym  

w głównych miastach Polski. 

Podaż nowych mieszkań na rynku pierwotnym 

na koniec 2014 r. wyniosła 47 tys. lokali  

(ҧ z poziomu 24,1 tys. lokali  

w 2013 r.) Wyhamowanie silnego trendu 

wzrostowego wprowadzonych na rynek nowych 

mieszkań w IV kwartale ub. r. było efektem 

sezonowego zmniejszenia aktywności 

inwestorów w okresie zimowym. 

 

                                                           
3 Jako „mieszkania” rozumiane są wszystkie jednostki 

mieszkalne łącznie z domami jednorodzinnymi. 
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Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

 

Przełamanie spadkowej linii trendu liczby 

mieszkań w ofercie w 2014 r. związane jest  

z utrzymaniem stabilnego poziomu sprzedaży 

mieszkań na przestrzeni ostatniego roku, średnio 

ok. 11 tys. mieszkań kwartalnie. 

Oferta lokali gotowych niesprzedanych w sześciu 

głównych miastach na koniec roku wyniosła  

ok. 11 tys. (Ҩ 24% r/r). Liderem pozostała 

Warszawa gdzie lokale gotowe stanowiły  

ok. 20% oferty rynku pierwotnego. 

 

 Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Rok 2014 okazał się kolejnym rokiem stabilizacji 

cenowej na rynku mieszkaniowym. Średnie ceny 

transakcyjne na rynku pierwotnym i wtórnym  

w sześciu analizowanych miastach uległy 

korekcie wzrostowej na poziomie ok. 2 - 3% r/r. 

Największą dynamikę wzrostu cen 

transakcyjnych na rynku pierwotnym 

odnotowano we Wrocławiu (ҧ ok. 5,2% r/r),  

w Krakowie (ҧ ok. 5% r/r) i w Warszawie  

(ҧ ok. 2,7% r/r). 

 

Źródło: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Największy wzrost cen na rynku wtórnym 

odnotowano  w Warszawie (ҧ ok. 4% r/r),  

we Wrocławiu (ҧ ok. 1,8% r/r) oraz Gdańsku 

i Poznaniu (ҧ ok. 1,2% r/r). Ceny pozostały 

stabilne w Krakowie i Łodzi.  

  Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 
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Czynnikiem wpływającym na sprzedaż oraz ceny 

mieszkań były również limity cenowe 

obowiązujące w rządowym programie MdM. 

Największą ofertę kwalifikującą się do programu 

na koniec ub. r. miały: Łódź (ok. 75%), Poznań 

(ok. 68%) oraz Gdańsk (ok. 64%), najmniejszą 

natomiast Kraków (ok. 8%). Udział mieszkań 

spełniających kryteria programu w stolicy 

wyniósł ok. 22%. 

Na dostępność mieszkań na rynku w głównej 

mierze wpływa poziom wynagrodzeń oraz ceny 

nieruchomości. W 2014 r. średnia dostępność 

mieszkania4 wzrosła o ok. 1,5% r/r. 

Obserwowany trend wzrostowy dostępności  

został przyhamowany w porównaniu z 2013 r.  

za sprawą dodatniej korekty cen na rynku 

pierwotnym nieruchomości mieszkaniowych. 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Najwyższy poziom wskaźnika dostępności 

mieszkań w 2014 r. kształtował się w Łodzi  

(ok. 0,92 m²) i w Gdańsku (ok. 0,90 m²).  

Mniej korzystnie wskaźniki dostępności mieszkań 

kształtowały się w Poznaniu (ok. 0,79m²) i we 

Wrocławiu (ok. 0,73 m²). Za przeciętne 

wynagrodzenie w Warszawie można było kupić 

ok. 0,72 m², co jest skutkiem relatywnie 

wysokich cen nieruchomości w stosunku  

do przeciętnego wynagrodzenia. Najmniejszy 

wskaźnik dostępności mieszkań tradycyjnie 

utrzymał się w Krakowie i wynosił ok. 0,68 m². 

                                                           
4 Relacja przeciętnego wynagrodzenia w stosunku do ceny 

transakcyjnej. 

 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

 

W 2014 r. okres ekspozycji5 potrzebny  

na znalezienie nabywcy mieszkania uległ 

skróceniu w porównaniu z 2013 r. i wyniósł 

średnio ok. 4,5 kwartałów. 

Najkrótszy czas ekspozycji w ub. r.,  

ok. 4 kwartały miały lokale położone  

w Trójmieście, w Warszawie oraz w Krakowie. 

Najbardziej płynnymi mieszkaniami pozostały te 

z segmentu popularnego (2 lub 3 – pokojowe, 

do 65 m²). Mieszkania atrakcyjne cenowo, 

położone w dobrej lokalizacji oraz lokale  

o podwyższonym standardzie znajdowały swoich 

nabywców w znacznie krótszym czasie. 

 

Źródło: opracowanie własne mBank Hipoteczny S.A. 

                                                           
5 Ekspozycja – czas sprzedaży liczony jako liczba mieszkań  

w ofercie na koniec kwartału w relacji do średniej sprzedaży  

z ostatniego roku. 
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Analiza pierwszego roku funkcjonowania 

rządowego programu MdM pokazała, iż program 

pozostał bez znaczącego wpływu na rynek 

mieszkaniowy. Poziom wykorzystania środków 

przeznaczonych na dopłaty do zakupu 

mieszkania w 2014 r. wg BGK wyniósł ok. 35%  

z założonej puli. 

Uruchomienie w ub. r. „Funduszu Mieszkań  

na Wynajem” prowadzonego przez BGK również 

pozostało bez wpływu na sytuację na rodzimym 

rynku. Fundusz w ub. r. zakupił i wprowadził  

na rynek zaledwie jedną inwestycję w Poznaniu 

składającą się ze 124 mieszkań.   

Prognozy na 2015 r. 

Á Pozytywne prognozy wskaźników 

makroekonomicznych, utrzymanie stóp 

procentowych na niskim poziomie będą zachętą 

nabywców do dokonywania zakupów i zaciąganie 

kredytów na mieszkania; 

Á Prognozowane jest utrzymanie dobrego 

poziomu sprzedaży mieszkań wynikające m. in. 

z lepszego dopasowania oferty rynku 

pierwotnego do możliwości nabywczych 

potencjalnych klientów, coraz większego udziału 

w ofercie lokali zabezpieczonych rachunkiem 

powierniczym, chroniącym wpłaty klienta  

– ochrona nabywców lokali znajdujących się we 

wczesnej fazie budowy;  

Á Spadek oprocentowania lokat bankowych 

wynikający z niskich poziomów stóp 

procentowych pozwala przypuszczać, iż również 

w 2015 r. sporą grupę nabywców mieszkań będą 

stanowiły osoby poszukujące alternatywnych 

źródeł lokowania kapitału; 

Á Utrzymanie trendu spadkowego liczby 

oddawanych do użytkowania mieszkań, 

związanego z  obniżeniem liczby wydawanych 

pozwoleń na budowę oraz rozpoczętych budów  

w latach 2012 – 2013; 

Á Spodziewany jest wzrost podaży lokali 

pod koniec 2015 r., jako wynik dużej liczby 

mieszkań, których budowę rozpoczęto  

w 2014 r.;  

Á Planowane zmiany limitów cenowych 

oraz zasad funkcjonowania rządowego programu 

wspierającego zakup mieszkań – MdM, przełożą 

się na wzrost liczby lokali spełniających kryteria 

programu; 

Á Stabilizacja cen na rynku nieruchomości 

mieszkaniowych, możliwe niewielkie fluktuacje 

cen na rynku pierwotnym wywołane 

wprowadzaniem inwestycji o podwyższonym 

standardzie; 

Á Zapowiadane zmiany w zapisach Ustawy 

o ochronie praw nabywców, mogą przełożyć się  

na wzrost produkcji mieszkań przez 

deweloperów, którzy będą chcieli rozpoczynać 

nowe inwestycje na obowiązujących dotychczas 

zasadach; 

Á Wejście w życie kolejnych zapisów 

rekomendacji S, prawdopodobnie będzie miał 

śladowy wpływ na decyzje zakupowe nabywców. 
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Rynek nieruchomości komercyjnych 

W 2014 r. wolumen transakcji na rynku 

nieruchomości komercyjnych wyniósł ponad  

3,1 mld euro (Ҩ ok. 8% r/r). Podobnie jak  

w poprzednich latach, wśród nabywców 

dominowali zagraniczni inwestorzy, w tym 

głównie fundusze REIT i emerytalne. Zmieniły 

się jednak kierunki, z których kapitał napływa  

do Polski. Dominującymi inwestorami były 

amerykańskie fundusze, które w 2014 r. wydały 

ok. 1,1 mld EUR, tj. 35% całkowitego wolumenu 

transakcji.  

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA  

Miniony rok był kolejnym, w którym prym wiodły 

transakcje  w sektorze nieruchomości biurowych. 

Bardzo dobry wynik odnotował rynek 

nieruchomości magazynowych, którego udział  

w całkowitym wolumenie transakcji wyniósł  

ok. 23% i  był po raz pierwszy w historii wyższy 

niż w sektorze handlowym. 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA  

Polski rynek nieruchomości komercyjnych 

przekształca się w rynek dojrzały. Polska 

przyciąga coraz większą liczbę inwestorów, 

którzy poszukują różnego typu nieruchomości 

już nie tylko w Warszawie, ale także w miastach 

regionalnych. 

Utrzymanie relatywnie wysokiego poziomu 

wzrostu gospodarczego w 2015 r.,  

wraz z utrzymaniem wskaźników 

makroekonomicznych na zadawalającym 

poziomie pozwala sądzić, iż w obecnym roku 

wolumen transakcji utrzyma  

się na porównywalnym do 2014 r. poziomie. 

Ostatecznie wynik ten uzależniony będzie  

od dostępności najatrakcyjniejszych aktywów, 

które do tej pory były najchętniej kupowanymi 

nieruchomościami. 

 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA  

Łączna kwota transakcji na biurowym rynku 

inwestycyjnym na koniec 2014 r. zamknęła  

się kwotą ok. 1,54 mld EUR. Transakcje 

sprzedaży dotyczyły w większości warszawskich 

biurowców, do których należały: Rondo I (za ok. 

300 mln EUR), Plac Unii (za ok. 226 mln EUR)6, 

Metropolitan (za ok. 187 mln EUR), Lipowy 

Office Park (za 108 mln EUR).  

Do grona największych transakcji należy również 

zaliczyć sprzedaż krakowskiego Quattro Business 

Park (za ok. 115 mln EUR) oraz zakup trzech 

biurowców przez Fundusz Starwood (dwóch 

położonych w Warszawie: Łopuszańska Business 

Park, T – Mobile Office Park oraz Business Point 

w Katowicach za ok. 192 mln EUR). Stopy 

kapitalizacji w 2014 r. pozostały stabilne.  

                                                           
6  Plac Unii znajduje się przy placu Unii Lubelskiej i oferuje 
41,3 tys. m2 powierzchni biurowej w standardzie klasy A+ oraz 

15,5 tys. m2 powierzchni handlowo-usługowej, która znajduje 

się w 3-poziomowym centrum handlowym. 
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Dla najlepszych obiektów biurowych położonych  

w Warszawie wynosiły ok. 6,0 - 6,5%, a poza 

stolicą średnio ok. 7,2%. 

Wolumen transakcji na rynku nieruchomości 

handlowych wyniósł ok. 562 mln EUR wobec  

ok. 1,5 mld EUR w 2013 r. Wynika  

to z ograniczonej liczby centrów handlowych, 

nowej generacji, w największych miastach, 

przeznaczonych na sprzedaż. Do największych 

transakcji można zaliczyć sprzedaż m.in.: 

Poznań City Center (za ok. 227 mln EUR), 

Centrum Handlowe Focus Mall w Bydgoszczy 

(za ok. 122 mln EUR), Galeria Mazovia w Płocku 

oraz Galeria Dexa w Rzeszowie. W I połowie 

2014 r. miały 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 obiektów wyniosły ok. 6,5 - 7,0%. 

Można przypuszczać, biorąc pod uwagę 

planowaną podaż nowej powierzchni,  

iż szacowana wartość transakcji w 2015 r. 

wyraźnie wzrośnie i będzie oscylowała w okolicy 

1 mld EUR.  

Wolumen transakcji na rynku nieruchomości 

magazynowych wyniósł ok. 750 mln EUR. 

Największymi transakcjami na rynku 

nieruchomości magazynowych w 2014 r.  

były: zakup trzech obiektów Panattoni Park oraz 

Business Center Łódź przez PZU TFI oraz obiektu 

Select Portfolio przez Blackstone. Stopy 

kapitalizacji dla najlepszych obiektów wyniosły 

średnio ok. 7,5%. 

Największe transakcje inwestycyjne zawarte w 2014 r. 

Nazwa projektu Miasto 
Cena 
(mln 
EUR) 

Stopa 
kapitalizacji 

Kupujący Sprzedający 

Biura 

Rondo I Warszawa 300 6,80% 
Resolution Property, 

ECE  
Trigranit, Europa 

Centralna  

Plac Unii Warszawa 226 > 6,5% Invesco 
BBI Development 

& Librecht 

Katowice Business Point,  
T-Mobile Office Park, 
Łopuszańska Business Park 

Katowice, 
Warszawa 

192 ok. 7,5-8% Starwood Ghelamco 

Metropolitan Warszawa 187 6,25 
Deutsche Asset&Wealth 

Management 

Aberdeen Asset 
Management 
Deutschland 

Quattro Business Park Kraków 115 < 8% Stardood Capital Group Buma 

Lipowy Office Park Warszawa 108 6,75-7% WP Carey 
CA IMMOBILIEN 

ANLANGEN 

Handel 

Poznań City Centre  Poznań  227 ok. 7% 
Resolution Property, 

ECE  
Trigranit, Europa 

Centralna  

Focus Park Bydgoszcz 122 ok. 7,5% Atrium European RE Aviva 

Magazyny 
Business Center Łódź 
Panattoni Park Łódź East 
(Bud. 1/Bud. 3) 
Panattoni Park Wrocław II 
Panattoni Park Gdańsk 

Łódź, 
Wrocław, 
Gdańsk 

140 <8,25% PZU 
Panattoni 

Development 

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

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA  
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Nieruchomości biurowe 

Miniony rok był rekordowy pod względem ilości 

wynajętej powierzchni biurowej. Popyt brutto 

zarejestrowany na głównych rynkach w okresie 

od stycznia do grudnia ub. r. wyniósł ponad  

1 mln m2. Absorpcja netto kształtowała się na 

poziomie ok. 450 tys. m2, a udział transakcji 

typu pre – let w całkowitym wolumenie wyniósł 

ok. 20%. 

Największe transakcje biurowe w 2014 r. 

Warszawa 

Budynek Najemca 
Typ 

umowy 
Pow.  

w tys. m2 

Prime 
Corporate 

Center 
Raiffeisen pre-let 19,5 

Poleczki 
Business Park 

Agencja 
Restrukturyzacj
i i Modernizacji 

Rolnictwa 

odnowienie 17,5 

West Station 
Spółki z grupy 

PKP 
pre-let 15,0 

Marynarska 
Business Park 

Netia odnowienie 13,2 

International 
Business 
Center 

PwC odnowienie 10,8 

Q 22 Deloitte pre-let 10,7 

Blue City 
Offices 

Media Saturna 
Holding 

odnowienie 8,0 

Marynarska 
12 

Citibank ekspansja 7,9 

Rynki regionalne 

Green 
Horizon 
(Łódź) 

Infosys odnowienie 21,0 

Dominikański 
(Wrocław) 

HP GBC pre-let 16,4 

Ergo Hestia 
HQ (Marina 
2-Sopot) 

Ergo Hestia nowa 21,8 

Kapelanka 42 
(Kraków) 

HSBC nowa 10,5 

Green Park 
I&II 

(Katowice) 
UPC odnowienie 6,5 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Wysoka wartość transakcji zawartych na rynku 

nieruchomości biurowych była efektem kilku 

znaczących sprzedaży odnotowanych  

w Warszawie oraz rekordowo wysokiego 

poziomu aktywności inwestorów na rynkach 

regionalnych. Istotnym graczem na rynku 

wynajmu nowoczesnej powierzchni biurowej  

w ub. r. był sektor publiczny, który w samej 

Warszawie wygenerował ok. 13% całego popytu 

na powierzchnię biurową. 

Dużej aktywności najemców towarzyszyła 

wysoka aktywność deweloperów. Na koniec 

2014 r. w budowie znajdowało się ok. 1,4 mln 

m² (w tym na rynkach regionalnych ok. 640 tys. 

m²). Współczynnik pustostanów pozostał na 

zbliżonym poziomie ok. 15,7%. 

Łączne zasoby powierzchni biurowej w głównych 

miastach Polski, na koniec ub. r. wyniosły  

ok. 7,3 mln m². W analizowanym okresie 

oddano do użytkowania ok. 700 tys. m² 

powierzchni biurowej. 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Przeciętne stawki czynszów kształtowały się na 

poziomie: w Warszawie 14-24 EUR/m²/m-c, 

natomiast w miastach regionalnych w przedziale 

11-15,5 EUR/m²/m-c. 

 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 
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Zasoby warszawskiego rynku biurowego  

na koniec 2014 r. wyniosły ok. 4,4 mln m²,  

co stanowiło ok. 60% zasobów całego rynku 

głównych miast Polski. W ciągu całego roku  

w stolicy oddano do użytkowania blisko  

300 tys. m² nowej powierzchni biurowej  

(Ҩ ok. 5% r/r). Nowo oddana powierzchnia 

biurowa znajdowała się w większości  

w  południowo – zachodniej części oraz na 

obrzeżach centrum. Do największych budynków 

oddanych w 2014 r. należały: Gdański Business 

Center I (47,2 tys. m²), Eurocentrum Office 

Complex I (38,7 tys. m²), Warsaw Spire B  

(20,5 tys. m²), zabytkowy budynek Małachowski 

Square (12,5 tys. m2).  

Nierównowaga podaży i popytu spowodowały 

wzrost ilości powierzchni biurowej do wynajęcia. 

Na koniec 2014 r. wskaźnik pustostanów wyniósł 

blisko 14% (ҧ 2,3 pp r/r). Spodziewany jest 

dalszy wzrost poziomu pustostanów  

po zakończeniu aktualnie realizowanych 

projektów. Łączna powierzchnia znajdująca się  

w budowie na koniec grudnia ub. r., wynosiła 

ponad 700 tys. m². W fazie realizacji znajdują 

się m. in. projekty: Business Garden, Warsaw 

Spire, Postępu 14, Royal Wilanów, Q22, 

Proximo, Biura Koszyki, Astoria, Wołoska 24, 

Królewska. Szacowana nowa podaż w 2015 r.  

na warszawskim rynku może wynieść 300 tys. 

m2, a poziom pustostanów może osiągnąć 16% 

na koniec 2015 r. 

Największe obiekty w budowie na 

warszawskim rynku, z planowaną datą 

zakończenia na 2015 r. 

Budynek Inwestor 
Pow.  
w tys. 

m2 
Realizacja 

Postępu HB Reavis 34,0 budowa 

Royal Wilanów 
Capital 
Park 

27,9 budowa 

Domaniewska 
Office Hub 

PHN 26,4 budowa 

Spektrum 
Europa 
Capital 

27,3 modernizacja 

Plac Zamkowy 
- Business 

with Heritage 

Senatorska 
Investment 

4,1 
oddanie do 

użytku 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Drugim rynkiem pod względem wielkości 

zasobów powierzchni biurowej jest Kraków. 

Całkowity zasób powierzchni biurowej wynosi  

ok. 710 tys. m². W 2014 r. krakowski rynek 

biurowy odnotował największy przyrost  

powierzchni od początku istnienia  

(ponad 100 tys. m²). Największe oddane  

do użytkowania budynki to: Kapelanka 42 (ok. 

30 tys. m²), Avia (ok. 14 tys. m²) oraz 

Enterprise Park C (13,5 tys. m²). 

Kraków, jako drugi największy ośrodek 

akademicki (ok. 170 tys. studentów), po raz 

kolejny utrzymał najniższy poziom powierzchni 

niewynajętej (ok. 6%) w porównaniu z innymi 

miastami regionalnymi. Rynek krakowski 

kreowany jest w znacznej mierze przez 

inwestycje z sektora usług BPO/SSC, który 

konsumuje ok. 70% podaży. Od 2012 r. sektor 

stworzył ponad 12 tys. nowych miejsc pracy,  

co przekłada się na dodatkowy popyt  

na poziomie ok. 120 tys. m² .  

Stolica małopolski wyróżnia się wysoką 

aktywnością deweloperów. Na koniec ub. r.  

w fazie realizacji znajdowało się ok. 140 tys. m² 

powierzchni, a popyt brutto osiągnął rekordowy 

poziom ok. 120 tys. m², z czego ok. 70% 

stanowiły nowe umowy najmu.  

Zasób powierzchni biurowej we Wrocławiu  

na koniec 2014 r. wynosił ponad 600 tys. m². 

Rynek powiększył się w minionym roku  

o ok. 70 tys. m², z czego ok. 40% powierzchni 

skonsumował sektor usług BPO/SSC. 

Największymi budynkami oddanymi  

do użytkowania w ub. r. były m.in.: Silver Tower 

Center (25 tys. m²), Green Day (15 tys. m²), 

West House 1B (12,5 tys. m²). 

Poziom pustostanów w porównaniu z 2013 r.  

nie uległ większym zmianom i utrzymał  

się na poziomie ok 11,5%. Wrocławski rynek 

biurowy wykazuje wysoka aktywność 

budowlaną, w trakcie realizacji znajduje  

się ponad 160 tys. m² powierzchni biurowej  

co jest najwyższym wynikiem wśród głównych 

rynków regionalnych. 

Region trójmiejski, obejmujący Gdańsk, Gdynię  

i Sopot, jest czwartym pod względem wielkości 

zasobów rynkiem biurowym z powierzchnią  

na poziomie ok. 470 tys. m². Podaż  

w ub. r. wyniosła ok. 47 tys. m². Do nowo 

ukończonych inwestycji należało: CB Neptun 

(15,3 tys. m²), Olivia Four (14,7 tys. m²) oraz 

BPH Office Park (7 tys. m²). W budowie znajduje  

się ok. 100 tys. m², z czego ok. 70 tys. m²  

w Gdańsku. Poziom pustostanów w minionym 

roku wyniósł 13%. 
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Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

 

Pozostałe miasta takie jak Katowice, Poznań 

i Łódź zaczynają odgrywać coraz większą rolę  

na biurowej mapie Polski. W każdym z tych 

miast podaż powierzchni biurowej na koniec 

2014 r. kształtowała się na poziomie  

ok. 300 tys. m². Miasta takie jak Szczecin  

i Lublin postrzegane są jako drugorzędne 

lokalizacje biurowe, podczas gdy wiele średniej 

wielkości rynków takich jak Rzeszów, Bydgoszcz, 

Toruń, Olsztyn, Kielce, Opole i Białystok również 

zyskują na znaczeniu i powiększają swoje 

zasoby powierzchni biurowej. 

 

 

 

Rynek powierzchni biurowej w głównych miastach Polski w 2014 r. 

  Łódź Wrocław Trójmiasto Katowice Kraków Poznań Warszawa 

Poziom pustostanów 12,0% 11,5% 13,0% 12,0% 6,0% 15,0% 13,8% 

Pustostany  
Ź Ź ҭ  ŷ ŷ ҭ  ŷ 

2014 r./2013 r. 

Stopa kapitalizacji dla 
najlepszych obiektów 7,50%* 7,00%* 7,50%* 7,50%* 7,00%* 7,50%* 6,25%* 

Ogólne zasoby na koniec 
2014 r. [tys. m²] 269 602 467 390 747 327 4393 

Oddane w ciągu 

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

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 czynszów 
[EUR/m²/m-c] 11-13 13-15 12-15 12,5-14 13-15,5 13-15,5 

14-15 

(22-24)** 
Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

*dane szacunkowe 

**Centralny Obszar Biznesu (COB) 

***Absorpcja netto – transakcje najmu nie uwzględniające odnowień umów. 

 
 

Prognozy na 2015 r. 

Á Prognozowany poziom  nowej powierzchni 

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

m2. Nowo realizowane inwestycje mogą mieć 

przełożenie na: wzrost poziomu pustostanów  

w poszczególnych regionach, na obniżenie stawek 

czynszów w niektórych obiektach oraz  

na skrócenie okresu, na który zawierane będą 

nowe umowy najmu; 

Á Popyt na powierzchnie biurowe  

w głównych miastach powinien zostać utrzymany. 

Firmy międzynarodowe widząc potencjał 

społeczno – ekonomiczny Polski (dobrze 

wykształcona kadra pracownicza oraz niższe 

koszty utrzymania w porównaniu  

z zachodnioeuropejskimi krajami), decydują się 

na przeniesienie i otwarcie biur w centrach 

outsourcingowych na terenie kraju; 
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Á Wsparciem w konsumpcji wolnej 

powierzchni będzie wzrost aktywność firm  

i instytucji z sektora publicznego  przenoszących 

swoje siedziby do nowoczesnych obiektów; 

Á Pozycja negocjacyjna najemców nadal 

będzie korzystna. Częściej niż zwykle 

przedstawiany będzie szeroki pakiet 

preferencyjnych warunków, który w przypadku 

starszych obiektów będzie miał za zadanie 

zatrzymać dotychczasowych najemców,  

a w przypadku nowych ich pozyskanie; 

Á Większym zainteresowaniem będą cieszyły 

się inwestycje biurowe, które na etapie projektu 

dostosowywane będą do indywidualnych potrzeb 

konkretnego klienta. Projekty te, oprócz typowych 

pomieszczeń biurowych, będą miały nowatorsko 

zaplanowane przestrzenie wspólne tj. strefy: 

sportu i rekreacji, relaksu, lub usług i handlu; 

Á Silna korelacja wartości wolumenu  

transakcji z jakością i standardem dostarczanej 

podaży atrakcyjnych aktywów;  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Á Umocnienie pozycji mniejszych ośrodków 

na mapie biurowej kraju. Będą one coraz silniej 

konkurować z głównymi miastami w Polsce  

w przyciąganiu zagranicznych firm planujących 

otwarcie centrów outsourcingowych; 

Á Utrzymanie wolumenu transakcji na 

poziomie zbliżonym do wyników z 2014 r.   

w związku z poprawą wskaźników ekonomicznych, 

odpływem inwestorów z Europy Wschodniej  

do Europy Środkowej, jako wynik eskalacji 

konfliktu ukraińsko – rosyjskiego;  

Á Stopy kapitalizacji dla najlepszych 

obiektów nie powinny ulegać większym zmianom. 

Przy ograniczonej podaży aktywów 

odpowiadających oczekiwaniom konkretnych grup 

inwestorów, można spodziewać się niewielkiej 

kompresji stóp kapitalizacji w sektorze 

nieruchomości biurowych w miastach 

regionalnych. 

 

  



 
 

 

23 
 

 

Nieruchomości handlowe 

Rok 2014 pod względem nowej powierzchni 

handlowej należał do miast średniej wielkości  

i małych. Blisko 70% podaży powstało  

w miastach z liczbą mieszkańców poniżej 200 

tys., a ok. 10% w największych aglomeracjach. 

 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Całkowite zasoby nowoczesnej powierzchni 

handlowej w Polsce na koniec 2014 r. wyniosły 

ok. 10,5 mln m2. Nowa podaż w analizowanym 

okresie przekroczyła 450 tys. m2. Na rynek trafiło 

11 centrów handlowych, 12 nowych parków 

handlowych i 1 centrum wyprzedażowe.  

Największe obiekty handlowe oddane do 

użytku w  2014 r. 

Miasta powyżej 100 tys. mieszkańców 

Obiekt 
handlowy 

Miasto 
Pow.  

w tys. m2 
Segmentacja 

Atrium 
Felicity 

Lublin 73,0 
Centrum 
handlowe 

Galeria 
Warmińska 

Olsztyn 41,5 
Centrum 
handlowe 

Galeria 
Amber 

Kalisz 33,5 
Centrum 
handlowe 

Wałbrzych 
Park 

Wałbrzych 4,5 
Centrum 
handlowe 

Galeria 
Dębiec 

Poznań 9,8 
Centrum 
handlowe 

Miasta 20 - 100 tys. mieszkańców 

Galeria 
Siedlce 

Siedlce 34,0 
Centrum 
handlowe 

Galeria 
Bursztynowa 

Ostrołęka 32,0 
Centrum 
handlowe 

Galeria Vivo! Piła 24,0 
Centrum 
handlowe 

Centrum 
Galardia 

Starachowice 22,0 
Centrum 
handlowe 

Brama Mazur Ełk 16,3 
Centrum 
handlowe 

Marcredo 
Centre 

Kutno 16,0 
Centrum 
handlowe 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Wzrost liczby nowo otwartych centrów 

handlowych w ubiegłych latach w dużych 

miastach spowodował zmniejszenie aktywności 

deweloperów na tych rynkach w 2014 r. Spadek 

atrakcyjności i konkurencyjności starszych 

obiektów na tle rynku zapoczątkował nowy trend 

jakim jest modernizacja, rozbudowa, 

rekomercjalizacja powierzchni handlowej, w celu 

uniknięcia migracji najemców do nowszych 

obiektów. 

Przemodelowanie w celu poprawy walorów 

wizualnych i poprawy komfortu użytkowników 

strefy food w ub. r. nastąpiło m.in. w trzech 

warszawskich galeriach: Mokotów, Blue City, 

Arkadii.  

Wybrane obiekty handlowe w rozbudowie 

Obiekt 
handlowy 

Miasto 
Pow.  

w tys. m2  

Planowany 

termin 
realizacji 

CH Morena Trójmiasto 2,9 I poł. 2015 

Magnolia 
Park 

Wrocław 20,0 I poł. 2015 

Wola Park Warszawa 17,5 II poł. 2015 

CH Krokus Kraków 50,0 II poł. 2016 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 

Popyt na powierzchnię zlokalizowaną w centrach 

handlowych jest bardzo zróżnicowany. Poziom 

nasycenia powierzchnią handlową w Polsce  

na koniec ub. r. wyniósł ok. 269 m2 GLA/1000 

mieszkańców (średnia dla UE wynosi  

ok. 262 m2 GLA/1000 mieszkańców). 

Największą wartość wskaźnika nasycenia  wśród 

głównych aglomeracji  odnotowano we Wrocławiu 

oraz Poznaniu. 

 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA 
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Najwyższe stawki czynszu osiągane  

są w warszawskich centrach handlowych, gdzie  

za najlepsze lokale o powierzchni 100-150 m2 

najemcy płacą ok. 85-100 EUR/m2/m-c.  

W pozostałych głównych ośrodkach czynsze 

wynoszą średnio ok. 39-54 EUR/m2/m-c, 

natomiast w miastach średniej wielkości  

i małych ok. 20-25 EUR/m2/m-c.  

Na przestrzeni ostatnich lat widoczny jest rosnący 

udział parków handlowych7 w zasobach 

powierzchni handlowej (ҧ z poziomu ok. 19,8% 

do poziomu ok. 24%). Przyrost podaż w 2014 r., 

w tym segmencie wyniósł ok. 100 tys. m2,  

na całkowite zasoby w Polsce składa  

się 45 parków handlowych o łącznej powierzchni 

ok. 900 tys. m2.  Ok. 32% nowej podaży 

zlokalizowane było w mniejszych miastach  

(m.in. w Chełmie, Żorach, Rudzie Śląskiej, Turku, 

Radomsku, Lublińcu). Obiektami w budowie,  

z planowanym terminem otwarcia na 2015 r. jest 

6 nowych parków handlowych o łącznej 

powierzchni ok. 47 tys. m2. Są to m.in. obiekty  

w: Siedlcach, Zamościu, Wieluniu, Lublinie, 

Sopocie, Dzierżonowie, Bielanach Wrocławskich.  

Całkowite zasoby powierzchni zlokalizowanej  

w centrach wyprzedażowych8 wzrosły  

o ok. 20 tys. m2 i na koniec 2014 r. wyniosły 

blisko 200 tys. m2. Po raz pierwszy w historii tego 

segmentu wybudowano centrum wyprzedażowe  

w miastach nieprzekraczających 400 tys. 

mieszkańców – City Outlet w Lublinie  

(ok. 12,5 tys. m2), przebudowa i zmiana formatu 

Galerii Podlaskiej na Outlet Białystok  

(ok. 10 tys. m2). W trakcie budowy,  

z planowanym terminem otwarcia na 2015 r., 

znajduje się Outlet Center w Białymstoku  

(13 tys. m2), rozbudowa warszawskiego Factory 

Ursus (o 6 tys. m2) oraz rozbudowa Outlet Park 

Szczecin (o 5 tys. m2). Średni poziom 

pustostanów w głównych miastach kształtuje się 

na poziomie ok. 3%. Jedynie w Warszawie w tego 

typu obiektach pustostany praktycznie nie 

występują. Średnie stawki za lokal o powierzchni 

100-150 m2 w Warszawie wynoszą  

ok. 22-24 EUR/m2/m-c, a w pozostałych 

aglomeracjach ok. 20-22 EUR/m2/m-c. 

                                                           
7 Spójnie zaprojektowany, zaplanowany oraz zarządzany 

projekt, składający się głównie ze średniej oraz dużej wielkości 
wyspecjalizowanych obiektów handlowych. 
8  Spójnie zaprojektowany, zaplanowany oraz zarządzany 

projekt handlowy z oddzielnymi sklepami, w których producenci 

lub sprzedawcy detaliczni sprzedają nadwyżki zapasów, 

końcówki kolekcji lub kolekcje posezonowe po obniżonych 

cenach. 

Stopniowe nasycenie rynku powierzchnią 

hipermarketów9 oraz supermarketów10  

w ostatnich latach, spowodowało wyhamowanie 

tempa ekspansji tych form. Rynek spożywczy  

w 2014 r. w Polsce rozwijał się dzięki sieciom 

dyskontowym oraz sieciom sklepów spożywczych 

typu convenience (Freshmarket, Żabka, Carrefour 

Express, Odido). Zmiany które zaszły na rynku  

w ciągu kilku lat, konsolidacja rynku 

hipermarketów i supermarketów, zmiany 

zachowań konsumenckich oraz dynamiczny 

rozwój sklepów internetowych, sprawiły, że główni 

operatorzy sieci swoją uwagę  

z ekspansji przenieśli na poprawę jakości 

funkcjonowania już istniejących obiektów 

(wprowadzenie usługi płatności mobilnych, 

możliwość płatności kartą, e – commerce). 

Najaktywniejszym uczestnikiem rynku  

w ub. r. była firma Auchan, która otworzyła jeden 

duży hipermarket (w Atrium Felicity)  

oraz przeprowadziła rebranding 12 z 49 

przejętych hipermarketów Real.  

Dwa hipermarkety otworzyło Tesco 

(Starachowice, Ostrołęka) oraz E. Leclerc (Kalisz, 

Szczecin), a jeden Carrefour (w Pile). Auchan 

(rebranding pozostałych przejętych 

hipermarketów) i Carrefour (planowane nowe 

lokalizacje – Fabryka Wołomin, Galeria Posnania, 

Galeria Północna, Galeria Wilanów) pozostaną 

aktywni również w 2015 r. Czynsze dla 

powierzchni wynajmowanych na potrzeby sklepów 

spożywczych utrzymują się na poziomie:  

dla hipermarketów, 6-8 EUR/m2/m-c,  

dla supermarketów, 7-10 EUR/m2/m-c,  

dla dyskontów 5-8 EUR/m2/m-c. 

Rynek hipermarketów budowlanych, po fali 

upadłości, które miały miejsce w 2013 r.  

(zamykanie nierentownych sklepów sieci Praktiker 

oraz Nomi) odnotował poprawę. Na dalszą 

ekspansję zdecydowali się operatorzy Leroy Merlin 

(sklepy w Płocku i Lublinie) oraz OBI (sklep  

w Ostrołęce). Dynamiczny rozwój odnotowała sieć 

mniejszych sklepów DIY o powierzchni  

ok. 1-3,5 tys. m2.  

 

                                                           
9 Sklepy o pow. sprzedażowej od 2,5 tys. m2 prowadzące 

sprzedaż głównie w systemie samoobsługowym, oferujące 

szeroki asortyment artykułów żywnościowych  

i nieżywnościowych częstego zakupu, zwykle z parkingiem 

samochodowym.  
10 Sklepy o pow. sprzedażowej od 400 m2 do 1 tys. m2 

prowadzące sprzedaż głównie w systemie samoobsługowym, 
oferujące szeroki asortyment artykułów żywnościowych  

i nieżywnościowych częstego zakupu, zwykle z parkingiem 

samochodowym.  
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Polskie Składy Budowlane Mrówka otworzyły  

w ub. r. 30 nowych obiektów, Bricomarche  

10 nowych sklepów i przejęło 14 lokalizacji od 

Nomi. Innym aktywnym graczem na rynku DIY 

jest lokalna sieć Majster, rozwijająca się głównie 

w południowej części kraju. W trakcie budowy 

znajduje się kilka hipermarketów budowlanych: 

Castorama w rozbudowywanej części centrum 

handlowego Wola Park, 2 hipermarkety Bricoman: 

w Lublinie i Szczecinie, Leroy Merlin planuje 

otwarcie w Galerii Posnania oraz Galerii Sudeckiej  

w Jeleniej Górze. 

Solidne fundamenty ekonomiczne Polski, dobra 

baza konsumencka oraz średni roczny wskaźnik 

siły nabywczej dla Polski (5,8 tys. EUR), co roku 

wykazujący tendencję wzrostową, sprawiają  

iż nowi operatorzy są zainteresowani „wejściem” 

na nasz rynek.  

Źródło: opracowanie własne, mBank Hipoteczny   

 Międzynarodowe sieci handlowe wchodzące  

na polski rynek na miejsce lokalizacji pierwszych 

swoich lokali najczęściej wybierają lokalizacje  

w głównych miastach Polski. W 2014 r. 

działalność w Polsce rozpoczęło  

ok. 30 zagranicznych marek (spadek z ok. 50  

w 2013 r.). Wśród nowych sieci zadebiutowały 

m.in. English Home, JOOP! (artykuły wyposażenia 

wnętrz), Kipling (torebki i walizki), Twin-Set, 

Devred 1902, Nuna Lie, Undiz, Inside, Olimp Live 

and Fight, Desigual Gattinoni Roma, Sinequanone, 

Undiz (branża odzieżowa), Imaginarium (branża 

dziecięca), Leopark (operator centrów zabaw dla 

dzieci), Kiko – Milano, Kiehl's Since 1851, Avon 

Studio (branża kosmetyczna), CityFIT  

(sieć klubów fitness), Calvin Klein  

Watch & Jewelry. 

Ekspansja sieci handlowych uwarunkowana była 

bardzo mocno formatem dostarczonej 

powierzchni. Marki już zakorzenione na krajowym 

rynku przyglądały się coraz mniejszym miastom, 

a jednocześnie zwiększały swoją obecność  

w najmocniejszych lokalizacjach. Dzięki 

intensywnemu rozwojowi formatu parku 

handlowego w mniejszych miastach dynamicznie 

rozrosły się m.in. sieci sklepów: CCC, Jysk, 

Deichmann, Pepco, Rossmann, Media Expert, RTV 

Euro, Neonet, Kik. Za główną trudność 

napotykaną podczas ekspansji swoich sieci, firmy 

(zwłaszcza odzieżowe) uważają brak dostępnej 

powierzchni w najlepszych centrach handlowych. 

Szacowany poziom pustostanów powierzchni 

handlowej w największych aglomeracjach Polski 

nie przekroczył 4%. Najwyższą wartość wskaźnika 

pustostanów odnotowano na Górnym Śląsku  

(ok. 3,5%), a najniższą w Warszawie (ok. 2%). 

Najwyższe stawki czynszów w najlepszych 

centrach handlowych  odnotowano w Warszawie  

– 85-100 EUR/m2/m-c. Na pozostałych rynkach 

stawki zawierały się w przedziale  

39-54 EUR/m2/m-c.  

Rynek powierzchni handlowej w głównych 
miastach Polski w 2014 r. 

Miasto 

Stawki 
czynszów 
[EUR/m²/ 

m-c] 

Poziom 
pustostanów/ 

prognoza na 
2015 r. 

Stopa 
kapitalizacji

dla 
najlepszych 

obiektów 

Warszawa 85-100 2,0%  ҧ 5,75 -6,0%* 

Górny 
Śląsk 

45-49 2,5%  ҧ 6,0%* 

Wrocław 40-54 2,9% ҧ 6,0%* 

Poznań 41-50 3,0%  ҧ 
7,5% - 
8,5%* 

Kraków 41-49 4,0%  ҭ  6,0%* 

Trójmiasto 40-43 2,8%  ҭ  
7,5% - 
8,5%* 

Łódź 39-43 2,2%  ҧ 
7,5% - 
8,5%* 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny 

*Dane szacunkowe 

 

Na koniec 2014 r. w budowie pozostawało  

ok. 900 tys. m2 powierzchni handlowej, z czego 

ponad 60%, ok. 550 tys. m2 ma zostać oddane  

do użytkowania w 2015 r. W br. zaplanowano 

także otwarcie 20 centrów handlowych  

(ok. 470 tys. m2), co najmniej 4 nowych parków 

handlowych i 1 centrum wyprzedażowego. 

Pomimo wysokiego współczynnika nasycenia na 

rynkach aglomeracji, ponad 50% realizowanej  

podaży zlokalizowane jest w głównych ośrodkach 

miejskich (wobec 20% udziału na koniec 2013 r.). 
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Największe obiekty handlowe w budowie na 

koniec 2014 r. 

Obiekt 
handlowy 

Miasto 
Pow.  

w tys. m2 
Data 

zakończenia 

Zielone 
Arkady 

Bydgoszcz 51,0 2015 

Sukcesja Łódź 46,3 2015 

Tarasy 
Zamkowe 

Lublin 38,0 2015 

PH Bielany 
Wrocławskie 
(rozbudowa) 

Wrocław 35,0 2015 

Galeria 
Galena 

Jaworzno 31,5 2015 

Galeria 
Glogovia 

Głogów 27,0 2015 

Posnania Poznań 95,0 2016 

Vivo! 
(rozbudowa) 

Stalowa 
Wola 

32,5 2016 

Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny 

Prognozy na 2015 r. 

Á Prognozowana podaż nowej powierzchni 

handlowej w 2015 r. szacowana jest na ok. 550 

tys. m2;  

Á W 2015 r. spodziewane jest otwarcie 

nowych galerii handlowych, a wzrost poziomu 

nasycenia powierzchnią handlową może przełożyć 

się na obniżenie stawek czynszów w mniej 

atrakcyjnych obiektach; 

Á Największe obiekty jakie zostaną otwarte 

w 2015 r. to m.in.: Zielone Arkady  

w Bydgoszczy (51 tys. m2), Sukcesja w Łodzi (46 

tys. m2), czy Tarasy Zamkowe w Lublinie  

(38 tys. m2); 

Á Utrzymanie zainteresowania deweloperów 

miastami o populacji poniżej 100 tys. 

mieszkańców, „powrót” do gry największych 

aglomeracji, w których na koniec 2014 r. 

znajdowało się ponad 50% powierzchni nowo 

powstających centrów handlowych; 

Á Współczynnik powierzchni niewynajętych 

utrzyma się prawdopodobnie na stabilnym 

poziomie i nie przekroczy 5% w przypadku  

8 największych rynków; 

Á Konkurencja na rynku może powodować 

problemy niektórych sieciowych najemców, czego 
przykładem jest decyzja o likwidacji Dyskontów 
Czerwona Torebka; 

Á Stawki czynszów utrzymają się  

na stabilnym poziomie w przypadku największych 

polskich aglomeracji, lekka tendencja spadkowa 

może mieć miejsce w miastach o wysokim 

poziomie nasycenia powierzchnią handlową oraz 

w przypadku starszych obiektów handlowych  

w poszczególnych miastach; 

Á Kontynuacja trendu modernizacji, 

rozbudowy i rekomercjalizacji starszych obiektów, 

które po pojawieniu się nowych projektów tracą 

na atrakcyjności. Oferta dużych centrów 

handlowych będzie nastawiona na poszerzenie 

funkcjonalności obiektów w zakresie rozrywki, 

usług i gastronomii; 

Á Dalszy rozwój sprzedaży wielokanałowej 

(omnichannel commerce), będącej odpowiedzią 

na rozwój technologii i kanałów komunikacji; 

Á Inwestorzy dostrzegają znaczny potencjał 

w mniejszych formatach handlowych,  
które stanowią uzupełnienie oferty dużych 
centrów handlowych. Sklepy typu convenience 
shops w małych i średnich miastach są coraz 
bardziej popularne ze względu na łatwiejszą 

dostępność oraz dostosowanie oferty do potrzeb 
lokalnego rynku. 
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Nieruchomości magazynowe 

Rok 2014 okazał się dla rynku nieruchomości 

magazynowych rekordowy pod względem popytu. 

Powierzchnia wynajęta (powyżej 2 mln m2 z czego 

1,6 mln m2 stanowiły nowe umowy) pozwoliła 

poprawić poprzedni rekordowy wynik z 2013 r. 

Nowa podaż w 2014 r. przekroczyła 1 mln m2  

(co jest trzecim wynikiem w historii), dystansując 

powierzchnię oddaną do użytku w 2013 r. równą 

ok. 311 tys. m2. 

Na dobrą sytuację na rynku wpłynęły 

optymistyczne prognozy wzrostu gospodarki, 

rozwój branży e-commerce, rozbudowa 

infrastruktury drogowej oraz dalsza ekspansja 

firm produkcyjnych i sieci handlowych. 

Całkowita podaż na polskim rynku pod koniec 

2014 r. wyniosła ok. 8,7 mln m2. Ponad 90% 

całkowitych zasobów jest zlokalizowana  

w najważniejszych regionach11: Warszawa, Górny 

Śląsk, Poznań, Polska Centralna oraz Wrocław. 

Największy przyrost powierzchni, za sprawą 

obiektów firmy Amazon, odnotowano w regionie 

Wrocławia (ok. 352 tys. m2) i Poznania  

(ok. 269 tys. m2). Dalsze pozycje zajęła Polska 

Centralna (ok. 130 tys. m2) oraz Górny Śląsk  

(ok. 90 tys. m2), regiony tradycyjnie popularne 

wśród inwestorów. 

Aktywność deweloperów wciąż jest wysoka, 

obecnie w budowie jest ok. 30 projektów o łącznej 

powierzchni ok. 686 tys. m2. Aktualnie najwięcej 

powierzchni magazynowej powstaje w regionie 

Poznania (ok. 207 tys. m2). W następnej 

kolejności należy wymienić Górny Śląsk  

(ok. 125 tys. m2), Warszawę (ok. 95 tys. m2  

w całej aglomeracji) oraz Trójmiasto  

(ok. 66 tys. m2). 

Pod względem nowego popytu12 

najpopularniejszym regionem były okolice 

Warszawy (w 2013 r. był nim Wrocław)  

– ok. 342 tys. m2. Największe transakcje w tym 

regionie były zawarte przez Merlin.pl, ID Logistics 

oraz firmę Piotr i Paweł. Kolejne regiony 

odznaczające się wysokim popytem to Poznań 

(ok. 276 tys. m2), Wrocław (ok. 187 tys. m2), 

Górny Śląsk (ok. 179 tys. m2) i Polska Centralna 

(ok. 139 tys. m2). W dalszym ciągu największe 

zainteresowanie wykazali najemcy z sektora 

                                                           
11 Nazwa miasta oznaczać będzie cały region. Odwołania 

dotyczące stref miejskich będą wyraźnie zaznaczone.   
12 Popyt netto (nowy popyt) - powierzchnia dotycząca nowych 

umów oraz rozszerzeń najmowanych powierzchni, nie 

uwzględnia umów odnowionych. 

logistycznego (43% nowego popytu) oraz 

handlowego (18%).  

Pomimo wysokiego popytu oraz niskiego poziomu 

pustostanów, czynsze w większości regionów 

pozostały na stabilnym poziomie. Nieznaczne 

obniżki czynszów odnotowano w regionie Poznania 

i Trójmiasta oraz w segmencie małych modułów 

biznesowych w Łodzi. Niewielki wzrost miał 

miejsce jedynie w Krakowie. Warto podkreślić,  

że aktualne stawki czynszów są bliskie 

najniższemu historycznie poziomowi. Jednak nie 

przewiduje się ich wzrostu wcześniej niż w 2016 r.  

Stopy kapitalizacji dla najlepszych obiektów  

na rynku magazynowym zawierają się  

w przedziale 7,25% - 7,75%. 

 

W 2014 r. odnotowano spadek poziomu 

pustostanów w odniesieniu do poprzedniego roku: 

z ok. 11,5% do ok. 9,8%. Najwyższy wskaźnik 

powierzchni niewynajętej występuje w Polsce 

Centralnej (ok. 15,2%), Trójmieście (ok. 13,9%), 

Warszawie (ok. 11,1% w całym regionie) oraz na 

Górnym Śląsku (ok. 10,7%). Mniej korzystna dla 

najemców jest sytuacja w Krakowie  

(gdzie współczynnik wolnej powierzchni 

magazynowej jest najniższy – 1,9%), Poznaniu 

(jedynie ok. 2,8% pustostanów) oraz we 

Wrocławiu (ok. 5,3% wolnej powierzchni). 
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Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny SA
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W roku 2014 nastąpił gwałtowny wzrost 

projektów realizowanych spekulacyjnie (ich udział 

wzrósł z ok. 6% do ok. 27%). Najważniejszymi 

przyczynami tego trendu jest spadek poziomu 

pustostanów w wybranych lokalizacjach, stabilna 

sytuacja na rynku magazynowym oraz zmiana 

podejścia banków do finansowania takich 

obiektów. Wrocław, Poznań oraz wschodzące rynki 

to lokalizacje w których w najbliższym czasie 

projektów spekulacyjnych będzie najwięcej. 

Największe obiekty w budowie  
na koniec 2014 r. 

 Źródło: opracowanie mBank Hipoteczny 

Największym rynkiem magazynowym w dalszym 

ciągu jest region warszawski. Jego łączna 

powierzchnia osiągnęła ok. 2,7 mln m2 (z czego 

ok. 2 mln m2 w okolicach Warszawy). Miasto 

Warszawa pozostaje liderem w segmencie małych 

modułów biznesowych, osiągając znacznie wyższy 

popyt netto (ok. 75 tys. m2) w stosunku do roku 

poprzedniego (ok. 24 tys. m2). Nowa podaż 

wyniosła w 2014 r. ok. 8 tys. m2. Większe obiekty 

buduje się w okolicach Warszawy (szczególnie 

ważne lokalizacje to Pruszków, Ożarów 

Mazowiecki, Mszczonów, Nadarzyn i Garwolin). 

Nowy popyt w całym regionie wyniósł aż  

ok. 342 tys. m2 (w roku poprzednim ok. 192 tys. 

m2), nowa podaż ok.  37 tys. m2, zaś w budowie 

pozostaje ok. 95 tys. m2. Czynsze efektywne 

pozostały stabilne i w granicach miasta należały 

do przedziału ok. 3,5 - 4,9 EUR/m2/m-c  

zaś w otoczeniu Warszawy ok. 2,1 - 2,9 

EUR/m2/m-c. Nie przewiduje się istotnych zmian 

poziomu czynszów w najbliższym czasie. Możliwy 

jest jedynie nieznaczny wzrost stawek  

w niektórych lokalizacjach. Największe tegoroczne 

transakcje na rynku to wynajem PointPark 

Mszczonów (46 tys. m2) przez ID Logistics, MLP 

Pruszków II (42 tys. m2) przez Merlin.pl oraz MLP 

Teresin (38 tys. m2) przez firmę Piotr i Paweł.  

Ten największy rynek magazynowy w Polsce 

wciąż uchodzi za region bardzo atrakcyjny dla 

najemców. 

Drugim co do wielkości zasobów obszarem jest 

Górny Śląsk (z całkowitą powierzchnią równą  

ok. 1,5 mln m2). W roku 2014 oddano tam do 

użytku ok. 90 tys. m2, wynajęto zaś  

ok. 179 tys. m2 nowej powierzchni (w roku 

poprzednim odpowiednio ok. 51 tys. m2  

i ok. 123 tys. m2). Pomimo wysokiego popytu 

odnotowano wzrost poziomu pustostanów  

z ok. 9,3% do ok. 10,7%. Nie było także istotnych 

zmian poziomu czynszów, które zawierały się  

w przedziale ok. 2,2 - 3,2 EUR/m2/m-c. Region 

ten, uznawany za kluczowy ośrodek logistyczny, 

posiada znakomitą infrastrukturę drogową 

(autostrady A1 i A4, węzeł Sośnica), bardzo 

korzystną lokalizację (bliskość granic z Niemcami, 

Czechami i Słowacją) oraz dostęp do 

wykwalifikowanej siły roboczej. Szczególnie 

rozwinięty w regionie jest sektor motoryzacyjny. 

Coraz większą popularność zyskują Gliwice  

i Bielsko Biała. Największa odnowiona umowa 

dotyczyła magazynu Carrefour (46 tys. m2)  

w Distribution Park Będzin. Przewiduje się dalszy 

przyrost nowych inwestycji, co potwierdza 

również aktualny wysoki poziom powierzchni  

w budowie – ok. 125 tys. m2.  

Poznań znajduje się w czołówce pod względem 

nowej powierzchni oddanej do użytkowania, która 

wyniosła ok. 269 tys. m2 (wartość tą trudno 

porównywać z rokiem poprzednim, w którym 

oddano zaledwie jeden obiekt o powierzchni  

10 tys. m2). Wynajęto ok. 276 tys. m2 

powierzchni, czyli ok. 57 tys. m2 mniej  

niż w 2013 r. (wyższy wolumen odnotowano 

jedynie w Warszawie). Wysoki popyt spowodował 

spadek poziomu pustostanów z ok. 4,3% do  

ok. 2,8%. Stawki czynszów nieznacznie spadły  

i oscylowały w granicach: ok. 2,2 - 3 EUR/m2/m-c  

(w poprzednim roku ok. 2,5 - 3,2 EUR/m2/m-c). 

Do głównych atutów Poznania należą: doskonałe 

położenie (przy głównym korytarzu tranzytowym 

łączącym Europę Wschodnią i Zachodnią), dobra 

infrastruktura drogowa oraz rozwinięty sektor 

motoryzacyjny. Obiekty MLP Poznań Zachód  

(54 tys. m2), Goodman BTS Polomarket  

Najemca Lokalizacja Deweloper 
Pow.  
w tys. 

m2 

ITM Poznań Goodman 82,0 

ID Logistics Mszczonów P3 46,0 

GE Bielsko-Biała Panattoni 45,0 

Kilku 

najemców 
Sosnowiec Panattoni 43,0 

Kilku 

najemców 
Szczecin 

North-West 

Logistic Park 
43,0 

M.in. 

Komputronik 

S.A. 

Komorniki Panattoni 35,0 

Firma 

z sektora 

FMCG 

Lublin Goodman 33,0 
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Konin (40 tys. m2) oraz MLP Poznań Zachód  

(26 tys. m2) były przedmiotem największych 

transakcji w tym regionie. Warto zauważyć,  

że najemcami wszystkich powyższych obiektów 

były sieci handlowe. Prognozy dla poznańskiego 

rynku magazynowego są bardzo optymistyczne.  

Potwierdza to największy wolumen powierzchni  

w budowie spośród analizowanych rynków  

– ok. 207 tys. m2. Szczególne nadzieje na dalszy 

rozwój sektora upatruje się w budowanej  

we Wrześni fabryce Volkswagena. 

Polska Centralna w dalszym ciągu charakteryzuje 

się najwyższym poziomem pustostanów  

(ok. 15,2% przy średniej dla Polski równej  

ok. 9,8%) oraz drugim po Poznaniu najwyższym 

przyrostem nowej powierzchni w odniesieniu do 

roku poprzedniego (oddano ok. 130 tys. m2,  

zaś w 2013 r. jedynie 23 tys. m2). Największymi 

obiektami oddanymi w Polsce Centralnej były 

magazyn Castoramy  w Strykowie (50 tys. m2) 

oraz K-Flex w Uniejowie (16 tys. m2). Poziom 

powierzchni niewynajętej jest zawyżony przez 

sytuację w Piotrkowie Trybunalskim, gdzie liczne 

inwestycje spekulacyjne pozostały bez najemców. 

Centralne położenie i bardzo dobrze rozwinięta 

infrastruktura drogowa (autostrady A1 i A2 oraz 

droga ekspresowa S8) są powodem niesłabnącej 

popularności regionu, szczególnie wśród sieci 

handlowych, operatorów logistycznych oraz firm 

produkcyjnych. Nowy popyt kształtował się  

na podobnym poziomie co nowa powierzchnia  

i wyniósł ok. 139 tys. m2 (niemal tyle samo  

co przed rokiem). Wysoki poziom pustostanów 

wpłynął na chwilowe zmniejszenie powierzchni  

w budowie z ok. 80 tys. m2 w 2013 r. do  

ok. 46 tys. m2 w 2014 r. Największym obiektem  

w budowie jest obecnie magazyn Panattoni 

Business Center Łódź II (31,5 tys. m2). Region 

Łodzi charakteryzuje się silną segmentacją 

geograficzną, co sprawia, że rynki lokalne warto 

analizować odrębnie. Miasto Łódź dysponuje 

zarówno obiektami Small Business Units, jak i Big 

Box. Nowe inwestycje są przyciągane przez 

obecność fabryk dużych koncernów, jak np. Dell 

lub Indesit. Najbardziej popularnym obszarem  

w regionie jest (doskonale położony) Stryków.  

Na jego atrakcyjność wpływa również dobre 

połączenie z centrum Łodzi. To miejsce wybrały 

m.in. firmy: DPD, Leroy Merlin, czy Castorama. 

Czynsze w Łodzi odnotowały lekki spadek  

i zawierają się w przedziale ok. 2,6 - 3,3 

EUR/m2/m-c, natomiast czynsze w okolicach Łodzi 

pozostały stabilne, na poziomie ok. 2,0 - 2,9 

EUR/m2/m-c. Pomimo znaczącej ilości dostępnej 

powierzchni przewiduje się dalszy napływ 

inwestycji w regionie. 

Na rynku wrocławskim odnotowano najwyższą 

nową podaż spośród wszystkich regionów  

(ok. 352 tys. m2, co stanowi 32% podaży  

w Polsce, ҧ ok. 201% r/r). Ponadto odnotowano 

wyraźny spadek poziomu pustostanów  

(z ok. 11,7% do ok. 5,3%), powierzchni  

w budowie (obecnie jedynie ok. 29 tys. m2,  

Ҩ ok. 89% r/r) oraz znacznie  niższy popyt netto  

(ok. 187 tys. m2, Ҩ ok. 45% r/r). Stosunkowo 

niska dostępność powierzchni jak na razie nie 

wpłynęła na wzrost czynszów, które pozostały 

stabilne (na poziomie ok. 2,5 - 3,2 EUR/m2/m-c  

w obiektach typu Big Box). Warto wspomnieć,  

że w rekordowym 2013 r. Wrocław i okolice 

wyprzedził inne regiony pod wieloma względami: 

nowej powierzchni oddanej do użytkowania, 

nowego popytu oraz powierzchni w budowie.  

W kolejnym roku tylko jedna  

z powyższych wielkości zachowała rekordowy 

poziom - nowa podaż. Porównując powyższe 

okresy należy pamiętać, że rekordowy nowy 

popyt i powierzchnia w budowie w 2013 r. oraz 

rekordowa nowa podaż w 2014 r. to zasługa 

bezprecedensowych, wielkich inwestycji firmy 

Amazon (które stanowią obecnie wizytówkę 

wrocławskiego rynku magazynowego 

przyciągającą kolejnych inwestorów). Biorąc  

to pod uwagę, można bez obaw stwierdzić,  

że dynamika rozwoju w regionie jest wciąż 

wysoka. Obecnie najpopularniejszymi najemcami  

w regionie są firmy z branży motoryzacyjnej, 

elektromechanicznej oraz e-commerce. 

Największe transakcje dotyczyły firm Geodis  

(22 tys. m2, Wrocław), Hi Logistics (21 tys. m2, 

Nowa Wieś Wrocławska) oraz Gestamp  

(20 tys. m2, Wrocław). Największymi atutami 

obszaru jest dynamiczny rozwój gospodarczy 

miasta oraz korzystna lokalizacja (bliskość  

i dogodny dojazd do granic Niemiec i Czech).  

Na kolejnym miejscu warto wymienić dobrą 

infrastrukturę drogową (z perspektywą dalszego 

rozwoju z uwagi na planowane i realizowane 

projekty infrastrukturalne), której jednak  

do czasu otwarcia dogodnego połączenia  

z Warszawą i Poznaniem nie można uznać  

za doskonałą. Innym ważnym czynnikiem 

umacniającym pozycję Wrocławia i okolic jest 

zyskująca na popularności praktyka przenoszenia 

na ten rynek obiektów produkcyjnych z Europy 

Zachodniej. Ważne jest jednak, aby oferta 

Wrocławia wygrywała z konkurencyjnymi 

lokalizacjami w Czechach.
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Rynek powierzchni magazynowych  w głównych miastach Polski w 2014 r. 

 
  

Polska 
Centralna 

Wrocław 

 

Trójmiasto 

 

Górny 
Śląsk 

Kraków 

 

Poznań 

 

Warszawa 
i okolice 

 

Poziom pustostanów 15,2% 5,3% 13,9% 10,7% 1,9% 2,8% 
11,1% 

(14,6%)1 

Pustostany  

2014 r. / 2013 r. 
ź Ź ŷ ŷ Ź Ź     Ź  ( Ź )1 

Ogólne zasoby na koniec 
2014 r. [tys. m²] 
 

1 182 1 181 246 1 548 156 1 234 2 663 (573)1 

Oddane w ciągu  
2014 r. [tys. m²] 
 

130 352 52 90 11 269 45 (8)1 

Stawki czynszów 
[EUR/m²/m-c] 
 

2,0-2,9  

(2,8-3,7)2 

2,5-3,2 

(3,4-3,9)2 
2,5-3,2 2,2-3,2 3,5-4,3 2,2-3,0 

2,7-3,7 

(3,5-4,9)1,2 

Nowy popyt [tys. m²] 
139 187 85 179 45 276 417 (75)1 

Powierzchnia w budowie 

pod koniec 2014 r. [tys. 
m²] 

46 29 66 125 24 207 95 

Źródło: opracowanie własne, mBank Hipoteczny                
1
 Miasto Warszawa,  

2
 Obiekty typu SBU 

 

Prognozy na 2015 r. 

Á Polska utrzymuje tempo rozwoju 

gospodarczego. Jest to przesłanka za 

zachowaniem przynajmniej dobrego poziomu 

popytu na powierzchnie magazynowe. Dobre 

prognozy nie muszą oznaczać jednak kolejnego 

rekordu, gdyż liczba dużych transakcji w roku 

poprzednim była wyjątkowa; 

Á Na podstawie wielkości powierzchni  

w budowie na koniec 2014 r. (ok. 686 tys. m2) 

oraz informacji o planowanych inwestycjach 

można stwierdzić, że nowa podaż w 2015 r. 

prawdopodobnie będzie bliska 1 mln m2;  

Á Przewiduje się stabilne zachowanie 

poziomu pustostanów. Z jednej strony prognozy 

dotyczące stosunkowo wysokiego popytu 

(szczególnie w regionach o niskiej dostępności) 

oddalają wizję znacznego wzrostu wskaźnika 

wolnej powierzchni. Z drugiej strony, spadek 

poziomu pustostanów zostanie uniemożliwiony 

przez przewidywany wzrost projektów 

spekulacyjnych;  

Á Oczekuje się utrzymania trendu wzrostu 

liczby projektów spekulacyjnych. Najwięcej  

 

takich obiektów w budowie znajduje się obecnie 

w regionie Poznania (ok. 41 tys. m2), względnie 

dużo również we Wrocławiu oraz na rynkach 

wschodzących; 

Á Obecne stawki czynszów są bliskie 

najniższemu historycznie poziomowi. Możliwy 

jest nieznaczny wzrost poziomu czynszów  

w niektórych lokalizacjach, ale nie przewiduje 

się istotnego wzrostu wcześniej niż w 2016 r.; 

Á Oczekuje się wzrostu popularności 

mniejszych miast: Lublina, Rzeszowa, 

Bydgoszczy i Opola. Zwłaszcza regiony 

wschodnie skorzystają na zmianach  

w funkcjonowaniu Specjalnych Stref 

Ekonomicznych, które ograniczą pomoc  

w miastach zachodniej Polski;  

Á Otwarcie kolejnego odcinka autostrady 

A4 może wpłynąć na rozwój rynku 

magazynowego w regionie Rzeszowa. Ważnym 

atutem tego obszaru jest obecność dwóch stref 

ekonomicznych oraz trzech parków 

przemysłowych. Rzeszów jest także silnym  
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ośrodkiem przemysłu lotniczego  

i farmaceutycznego;  

Á Kolejnym ważnym trendem jest 

powstawanie złożonych łańcuchów dostaw. 

Przybywa węzłów transportowych 

specjalizujących się w transporcie 

intermodalnym (wielkość powierzchni 

zajmowanej przez operatorów logistycznych 

specjalizujących się w intermodalnych 

systemach transportu wzrosła od 2011 r.  

o prawie 70%); 

Á Intensywny wzrost rynku e-commerce 

(w Europie Środkowej aż 23% w 2013 r.) i jego 

spodziewany dalszy rozwój w przyszłych latach 

będzie miał ogromny wpływ na sektor 

magazynowy;  

Á Sprzedaż internetowa wymusza 

zasadniczą zmianę infrastruktury logistycznej. 

Najemcy z sektora e-commerce korzystają  

z powierzchni magazynowej w odmienny 

sposób, inny jest też łańcuch dostaw. W efekcie 

ich zapotrzebowanie na powierzchnie jest ponad 

trzykrotnie większe niż byłoby przy sprzedaży 

tradycyjnej. Konieczne jest monitorowanie 

działań i strategii potencjalnych najemców  

–  globalnych graczy, jak i polskich firm.     
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Nasz adres: 

 

Departament Ryzyka Nieruchomości 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@mhipoteczny.pl, mhipoteczny.pl 

 

 

 

 

 

 

 

 


