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Szanowni Panstwo!

Przekazujemy w Panstwa rece najnowszy raport
o stanie rynku nieruchomosci ,Jesien 2014”,
ktéry jest nie tylko podsumowaniem wydarzen
i obserwowanych trendow na rynku
nieruchomosci w I potowie roku, ale réwniez
prognozg zmian i kierunkéw, w ktorych
zmierzajg poszczegdlne sektory rynkowe.

Rynek nieruchomosci, mimo dalszego
oddziatywania skutkéw perturbacji
gospodarczych, powoli wykazuje oznaki

ozywienia. Duza liczba projektow realizowana
w kazdym z segmentdw rynku jest tego

najlepszym przyktadem. Naturalng
konsekwencjg bedzie juz nie tylko nasilajaca sie
wewnetrzna konkurencja, ale rowniez,

ze wzgledu na ograniczenie dostepnosci terenow
do ekspansji w gtdwnych miastach Polski,
dynamicznego rozwoju mniejszych osrodkdw
regionalnych.

Rynek nieruchomosci komercyjnych wszedt
w faze przyspieszonego rozwoju. Liczba
nowobudowanych i projektowanych obiektéw
jest znaczaca, chociaz nie nalezy zapominac,
ze w efekcie przestrzen dla nowych inwestycji
maleje. Stad nacisk w starszych obiektach
handlowych na ich modernizacje i rozbudowe
a przypadku mniejszych formatéw na lokowanie
ich w mniejszych os$rodkach regionalnych.
Oznaki ozywienia wida¢ wyraznie w sektorze
nieruchomosci  magazynowych, w  ktérym
powstajg obiekty spekulacyjne, a ktérych
realizacja jeszcze nie tak dawno nalezata do
rzadkosci. w segmencie nieruchomosci
biurowych obserwujemy sukcesywne
zwiekszanie dostepnych zasobdéw, co powoli
i stopniowo zmierza w kierunku nasycenia. Nowa
powierzchnia, ktéra znajduje sie w fazie
realizacji istotnie zmieni obraz rynku powierzchni
biurowej, bedziemy bowiem Swiadkami
znaczacego wzrostu poziomu pustostandw oraz
utrzymania silnej pozycji negocjacyjnej
najemcow.

W I potowie 2014 r. catkowity wolumen
transakcji na rynku nieruchomosci komercyjnych
wyniést ok. 1,4 mld EUR, wzrost wzgledem
poprzedniego okresu wynidst ok. 40%. Wysoka
aktywnos$¢ inwestorow sprawia, ze obecny rok,
bedzie kolejnym ze znaczng liczba transakcji.
Srodek ciezkosci zostat przeniesiony

z nieruchomosci handlowych na biurowe, ktérych
udziat w catkowitym wolumenie wynidst 50%.

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych
w pierwszej potowie 2014 r. pozostat w fazie
stabilizacji. Poprawa koniunktury gospodarczej,
utrzymujace sie na niskimi poziomie stopy
procentowe, a co za tym idzie poprawa zdolnosci
kredytowej kredytobiorcow oraz niewielkie
fluktuacje cen mieszkan, wywotaty silny impuls
popytowy. Na koniec potrocza na rynkach
mieszkaniowych szesciu najwiekszych
aglomeracji sprzedano ok. 21,4 tys. lokali,
co stanowito ok. 28 % wzrost r/r. Ponadto,
na poczatku 2014 r. zostat zrealizowany
odiozony z 2013 r. popyt na mieszkania
kupowane przy wsparciu rzadowego programu
~Mieszkanie dla Mtodych” (MdM). Jednakze dane
dotyczace programu za II kwartat br.,wskazujgq
iz program MdM jak na razie pozostaje bez
znaczacego wptywu na popyt mieszkaniowy.

Druga potowa 2014 roku nie powinna przyniesc
nieoczekiwanych i znaczacych zmian, chociaz
w przypadku utrzymujacej sie
niestabilnej sytuacji geopolitycznej, rynek
nieruchomosci komercyjnych moze by¢ narazony
na odczuwanie skutkdéw tej sytuacji.

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

/ J’ﬂ/ﬂé

Jan Robert Nowak

Dyrektor Departamentu
Ryzyka Nieruchomosci

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), sprzedazq know-how systemu
bazodanowego do ZBP i zaadaptowaniem go pod
nazwg AMRON, budowg systemu indekséw 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 projektow deweloperskich.

Poza typowa dziatalnoscia Bank, w ramach

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

ze specjalistycznymi kompetencjami od strony
rynkowej, technicznej oraz prawnej. W zespole
udato sie zgromadzi¢ praktykéw z nastepujgcych
dziedzin, w tym 12 rzeczoznawcow
majatkowych, 4 inzynierdw budownictwa z
wieloletnim  doswiadczeniem,  ekonomistow,

geodete
i elektryka, absolwentéw studiow
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 ponad 8500 wycen, ocen i analiz
projektow inwestycyjnych na rynku
nieruchomosci, monitorowat ponad 300 realizacji
projektow mieszkaniowych i komercyjnych,

co przetozyto sie na okoto 6500 raportéw
z monitoringu. Oprécz standardowej oferty,
Bank oferuje rowniez doradztwo na rynku
nieruchomosci w poszczegdlnych kompetencjach
(rynkowe, techniczne, prawne). W ramach
dziatalnosci prowadzonej dotychczas, bank
oferuje szereg ustug. Czes¢ z nich przedstawiono
ponizej:

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

B wycena nieruchomosci
oraz projektéw deweloperskich

komercyjnych

B wycena przedsiebiorstw, w szczegdlnosci
spotek  celowych (SPV) z branzy
nieruchomosci

B analizy wrazliwosci wartosci pojedynczych
nieruchomosci, jak i catych portfeli

B weryfikacje formalne i merytoryczne studiow
wykonalnosci projektow inwestycyjnych

B weryfikacje kosztow budowy

B weryfikacja umow towarzyszacych
projektom  inwestycyjnym pod katem
zabezpieczenia ryzyka projektow i intereséow
inwestora

B analizy optacalnosci inwestycji

B monitorowanie procesu
(techniczny due diligence)

budowlanego

B modelowanie cen transakcyjnych, czynszéw,
stop kapitalizacji

B analizy uwarunkowan inwestycji
w nieruchomosci w aspektach prawnych.

To tylko niektore 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 podmiotow zewnetrznych (sektora
bankowego, funduszy inwestycyjnych,
deweloperéw oraz inwestorow rynku
nieruchomosci) - krajowych i zagranicznych.
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Gospodarka i sektor bankowy
w I potowie 2014 roku*

Pytania o polska gospodarke

Zapoczatkowane w 2013 roku ozywienie
gospodarcze byto  kontynuowane  réwniez
w I potowie 2014 roku - w calym
pofroczu  wzrost gospodarczy z  duzym
prawdopodobienstwem przekroczyt 3%.
Jednoczesnie, w mijajacych miesigcach owoce
wzrostu zaczety by¢ widoczne réowniez w innych
obszarach, zwtaszcza na rynku pracy:
odnotowano przyspieszenie wzrostu
wynagrodzen ponad 4%, a liczba oséb
pozostajacych bez pracy spadta po raz pierwszy
od ponad dwoch lat ponizej dwdch milionow.
Tym niemniej, I poétrocze byto rdéwniez
okresem wzrastajgcej niepewnosci co do
krotkoterminowych perspektyw polskiej
gospodarki.

Wzrost gospodarczy

W nowy rok polska gospodarka weszta
rozpedzona - zgodnie z finalnymi danymi GUS,
w I kwartale wzrost PKB wyniost 3,4% w ujeciu
rocznym, bijac oczekiwania nawet najwigekszych
optymistow. Tym niemniej, juz woéwczas nad
polska gospodarka zaczety zbieral sie czarne
chmury, a niepewnos$¢ dotyczaca mozliwosci
dalszego przyspieszania gospodarki wzrosta
znaczgaco. Czesc¢ prognoz dotyczacych
II kwartatu (w tym prognoza Banku) zaczeta
wskazywaé wrecz na wyhamowanie w stosunku
do pierwszych trzech miesiecy roku. Na takie
zawahanie w dotychczas jednostajnym
ozywieniu ztozylt sie szereg czynnikdéw.
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Po pierwsze, wptyw konfliktu ukrainsko-
rosyjskiego, jego  politycznych reperkusji
i zatamania aktywnosci ekonomicznej w obydwu
krajach zaczat by¢ odczuwalny w sposob
wyrazny przez polskich przedsiebiorcow.
Zgodnie z danymi GUS, wyrazony w ziotych
eksport do panstw ESW (a wiec przede
wszystkim do Rosji i na Ukraine) spadt
w pierwszych pieciu miesigcach roku o 10%
w stosunku do analogicznego okresu 2013 roku,
przy czym spadek wartosci dobr wysytanych
z Polski na Ukraine siegnat w tym okresie 30%.

Po drugie, aktywnosci gospodarczej w I kwartale
walnie pomogty korzystne warunki
atmosferyczne, jako ze ciepta i sucha zima
pozwolita na wczesne rozpoczecie prac
budowlanych. Przesuniecie to dostrzezono
zarowno w danych miesiecznych dot. produkcji
budowlano-montazowej i liczby mieszkan,
ktorych budowy rozpoczeto, jak i w wynikach
tych branz przetwérstwa przemystowego,
ktorych produkty znajdujgq zastosowanie przede
wszystkim w budownictwie (cement i produkty
rafineryjne, metale).

Po trzecie, obowigzujace przez pierwsze trzy
miesigce roku zmienione zasady odliczania VAT
od samochodoéw innych niz ciezarowe (popularne
,samochody z kratka”) pozwolity na istotne
zwiekszenie sprzedazy samochodow,
klasyfikowanych rownoczesnie jako srodki trwate
(Srodki  transportu) przez przedsiebiorcow
dokonujacych zakupdéw. Stanowito to czynnik
zwiekszajacy jednoczesnie konsumpcje
i inwestycje prywatne.

4,0

2,73%2,93,0

I kw./10 IIT kw./10 I kw./11 IIT kw./11 Ikw./12 III kw./12 Ikw./13 III kw./13 I kw./14 III kw./14
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Wymienione wyzej czynniki natozyly sie na
pozytywne tendencje istniejagce juz wczesniej
w polskiej gospodarce - mowa tu przede
wszystkim o rosngcej sktonnosci przedsiebiorstw
do inwestowania (do czego zmusza wzrost
popytu i wysoki poziom mocy wytwdrczych) oraz
o stale poprawiajagcym sie sentymencie
gospodarstw domowych, ktére na konsumpcje
wydajg coraz wieksze strumienie dochoddéw
(przede wszystkim ptac). Tym niemniej, o ile
I kwartat byt czasem pozytywnych zaskoczen,
o tyle w kolejnych trzech miesigcach

dominowaty negatywne niespodzianki.
Spowolnienie dynamiki produkcji
przemystowej i produkgcji budowlano-

montazowej w II kwartale, w potaczeniu
z zakonczeniem odziatywania jednorazowych
czynnikow sprawia, ze - w ocenie Banku -
wzrost gospodarczy w II kwartale
najprawdopodobniej spowolnit do ok. 3% r/r.
Zmienne koleje polskiej gospodarki znalazty
rowniez  odzwierciedlenie ~w  pogorszeniu
sentymentu przedsiebiorcow, najsilniej
widocznym w odpowiedziach udzielanych przez
menadzerdw logistyki (indeks PMI).

Stopy procentowe i polityka pieniezna

W omawianym okresie inflacja nie przestawata
zaskakiwac negatywnie i w II kwartale wyniosta
$rednio zaledwie 0,3% vYy/y, znacznie ponizej

oczekiwan NBP i ekonomistéw. Wprawdzie
za wiekszq cze$¢ spadkow  odpowiadaty
rekordowo niskie ceny zywnosci i zmienne

zachowanie niektérych kategorii bazowych
(np. cen tacznosci), ale uporczywe pozostawanie
inflacii w  poblizu zera, w powigzaniu
z perspektywg przejsciowego spadku inflacji
ponizej zera w miesigcach letnich, stato sie
przyczynkiem dla korekty oczekiwan rynkowych
dotyczacych polityki pienieznej w Polsce.
Wspomniana  wyzej niepewno$¢ co do
dalszej ewolucji sytuagji gospodarczej
i pogorszenie wielu wskaznikdw publikowanych
z czestotliwoscig, miesieczng, dodatkowo
rozbudzity oczekiwania wznowienia cie¢ stop
procentowych.

Uchyliwszy po raz pierwszy furtke do cie¢ stép
procentowych w czerwcu, w lipcu Rada Polityki
Pienieznej  zniosta  formalne  ograniczenie

w postaci obietnicy utrzymywania
stép procentowych bez zmian
(tzw. forward guidance), wskazujgc wprost na
dane makroekonomiczne jako czynnik

decydujacy o ksztatcie polityki pienieznej
w kolejnych miesigcach.

8

6

4

2

9 +——r—rr+Tr—r+r—rm—TTrrrrTrrrr+—TTTrTrTrTTTTT
PP

& @ @ @b @b @ o ot e

TR
N e R SRR SN

Inflacja bazowa CPI (r/r) Inflacja CPI (r/r)

—— WIBOR 3M

Stopa referencyjna NBP
W opinii Banku mozliwy spadek inflacji ponizej
zera, a przede wszystkim ostabienie wzrostu
w potowie roku stang sie czynnikami, ktére
sktoniag Rade Polityki Pienieznej do korekty
poziomu stéop procentowych, przy czym
najbardziej prawdopodobnym krokiem jest ciecie
stop proc. o 50 punktow bazowych na
wrzeéniowym posiedzeniu.

Drugi kwartat roku przebiegat pod znakiem
umocnienia ztotego - polska waluta, wspierana
statym naptywem $rodkéw na rynek obligacji
skarbowych, umocnita sie na poczatku czerwca
do najwyzszego poziomu od przeszio roku - za
jedno euro ptacono woéwczas 4,08 zt, za 1 dolara
zas$ - 2,99 zt. Z kolei rynek obligacji pozostawat
pod wplywem sprzyjajacych nastrojow na
rynkach globalnych, wynikajacych z gotebiego
nastawienia najwiekszych bankéw centralnych.
Z perspektywy Polski najistotniejsze okazaty sie
dziatania Europejskiego Banku Centralnego - to
wlasnie po  ogtoszeniu przezen  pakietu
niestandardowych dziatan w czerwcu doszto do
najwiekszego umocnienia ztotego i skokowego
spadku rentownosci polskich obligaciji.
Coraz silniejsze oczekiwania luzowania polityki
pienieznej w Polsce roéwniez wspieraty rynek
obligacji. W kontekscie tych ostatnich warto
odnotowag, ze notowania instrumentéw
pochodnych na stope procentowa pozwalaja
wnioskowaé, ze uczestnicy rynku oczekujg
przynajmniej jednego ciecia w skali 25 punktéw
bazowych i przypisuja istotne
prawdopodobienstwo scenariuszowi, w ktérym
stopa referencyjna NBP spadnie do 2%.
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Podaz pieniadza i sektor bankowy jako
lustro gospodarki

Zmiana sytuacji sektora bankowego
i finansowego jest odzwierciedleniem trenddéw
obserwowanych w ostatnich miesigcach
w gospodarce realnej i zaprezentowanych
w poprzednim rozdziale. Najwazniejsze z nich
to: (1) utrzymanie $rodowiska niskich stop
procentowych; (2) tagodzenie  warunkow
i kryteriéw udzielania kredytéw przez banki; (3)
kontynuacja ozywienia gospodarczego i spadek
awersji do ryzyka po stronie gospodarstw
domowych i przedsiebiorstw.

W I potroczu dynamika depozytéow gospodarstw
domowych pozostawata niska, biorgc pod uwage
historyczne wartosci i wyniosta $rednio 5,5%,
odzwierciedlajac zaréwno ogdlng stabos¢ sfery
nominalnej polskiej gospodarki (niska inflacja),
jak i tagodng polityke pieniezng. Wobec
stabilizacji stop procentowych na niskim
poziomie i przy oddalaniu sie perspektywy ich
normalizacji, czynnikiem decydujacym
o szybszym lub wolniejszym naptywie srodkdéw
gospodarstw domowych na depozyty bankowe
jest relatywna atrakcyjnos¢ poszczegdlinych klas
aktywoéw (poszukiwanie alternatywnych metod
oszczedzania trwa). Przyspieszenie dynamik
depozytow gospodarstw domowych,
przypadajace na miesigce wiosenne
(marzec - maj) zbiegto sie z okresem niskich
zwrotdw z akcji notowanych na GPW, z kolei
ponowne spowolnienie w czerwcu - z bardzo
dobrg passg funduszy dtuznych. Jednoczes$nie,
osoby lokujace $rodki w bankach coraz czesciej
decydujg sie na otwieranie lokat i rachunkdéw
terminowych, czemu sprzyja niska inflacja i, tym
samym, wysokie realne oprocentowanie
depozytow.

40% -~
30% -
20% A
10% -
0% -
-10% A
-20% -

sty-09  lis-09 wrz-10 lip-11 maj-12 mar-13 sty-14

Depozyty przedsiebiorstw w bankach

Kredyty przedsiébiorstw w bankach

Kredyty inwestycyjne przedsiebiorstw w bankach

Pierwsze potrocze b.r. bylo réwniez okresem,
kiedy przyrost depozytdow korporacyjnych

systematycznie wyhamowywat. Mozna
domniemywaé, ze proces ten byt zwigzany
z pogorszeniem wynikow finansowych

przedsiebiorstw, w opinii Banku pogorszenie
to mogto wynikaé¢ nie tylko ze zmniejszenia
przychodow ze sprzedazy na czesci rynkow
(rynki wschodnie), ale réwniez ze wzmozonej
dziatalnosci inwestycyjnej, o ktorej nasileniu
zaswiadczajg m.in. dane o inwestycjach
w I kwartale. W opinii Banku dalsze
przyspieszenie aktywnosci gospodarczej
w II potowie roku powinno wigza¢ sie
z odbudowg zasobow gotédwkowych
przedsiebiorstw i zwiekszonym naptywem
$rodkow na depozyty bankowe.
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Depozyty gosp.dom. w bankach
Kredyty gosp.dom. w bankach
Kredyty na nieruchomosci w bankach

Za bardziej optymistyczng interpretacja
przemawia wydatny wzrost akcji kredytowej dla
przedsiebiorstw w omawianym okresie.
W pierwszych szesciu miesigcach kredyty dla
przedsiebiorstw  rosty $érednio o 5,1%,
a w ostatnich miesigcach dynamika ta
przekroczyta 6%, nawet po wytaczeniu wptywu
zmiennosci notowan ztotego. W przeciwienstwie
do II potowy 2013 roku, kiedy to kredyty
udzielane przedsiebiorstwom przeznaczane byty
przede wszystkim na inwestycje, obecnie paleta
obejmuje rowniez kredyty biezace
i na nieruchomosci. W szczegodlnosci, dynamika
kredytu inwestycyjnego jest obecnie wyzsza niz
w analogicznej fazie poprzedniego ozywienia
gospodarczego. Bank oczekuje dalszego wzrostu
akgcji kredytowej dla przedsiebiorstw
(przemawiaja ~ zatem nie tylko powody
fundamentalne, ale rowniez zamiary
i oczekiwania bankéw wyrazane w stosownych
ankietach NBP), ktéry powinien siegngé
8-10% r/r na koniec 2014 roku.

W  przypadku kredytéw dla gospodarstw
domowych w omawianym okresie w dalszym
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ciggu obserwowano dychotomie pomiedzy
stabilnym, ale niskim wzrostem wartosci
kredytbw na nieruchomosci (ok. 4,5%),
a szybszym i jednoczesnie bardziej wahliwym
wzrostem w segmencie kredytow
konsumpcyjnych  (przyspieszenie do 4,4%
z 2,4% na koniec poprzedniego roku). Kredytom
konsumpcyjnym sprzyja, z jednej strony,
poprawa sentymentu konsumenckiego, z drugiej
zas - wyrazne poluzowanie  kryteriow
i warunkéw udzielania kredytéw. Dynamika
kredytow na  nieruchomos$ci  pozostawata
w omawianym okresie na relatywnie niskim
poziomie, co mozna przypisa¢ zardwno
stosunkowo niewielkiej skali udzielania nowych
kredytéw, jak i rosngcym sptatom i odpisom
(ze wzgledu na duzy wolumen biezacy
kredytow).
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Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Wzrost (™ o 5,8 % kw/kw) liczby mieszkan
sprzedanych na pierwotnym rynku
mieszkaniowym w szesciu najwiekszych
aglomeracjach?, utrzymat sie w II kwartale br.
i na koniec poétrocza wynosit ok. 21,4 tys. lokali.
Silny impuls popytowy wygenerowany byt dzieki
poprawie koniunktury gospodarczej,
utrzymujacej sie na niskimi poziomie stopie
procentowej oraz stabilnym cenom mieszkan.
Jednoczesnie w analizowanym okresie rdst popyt
ze strony kredytobiorcéw, ktérych zdolnosé
kredytowa ulegta poprawie w znacznej mierze
z tytulu  ww. stopy. Wedtug  danych
AMRON - Sarfin wartos¢ nowo podpisanych
umoéw kredytowych w I potowie 2014 r. wyniosta
ok. 18,4 mld PLN, (™ o 7,3 % r/r), a ich liczba
stanowita ok. 85,6 tys. (™ 0 2,1% r/r). Ponadto
na poczatku 2014 r. zostat zrealizowany
odtozony z 2013 r. popyt na mieszkania
kupowane przy wsparciu rzadowego programu
~Mieszkanie dla Mtodych” (MdM).
W analizowanym okresie banki przyjety
do realizacji ponad 8,2 tys. wnioskéw na kwote
187,06 min PLN (tj. 25% ftacznej puli doptat
zaplanowanych przez rzad na br.). Jednakze
dane dotyczace programu za II kwartat br.,
wskazujg na spadek zainteresowania
(4 o ok. 13% kw/kw liczby wnioskéw). Pomimo
podwyzki kwotowej limitow cen program MdM
jak na razie pozostaje bez znaczacego wptywu
na popyt mieszkaniowy (zbyt duza rozbieznos¢
$rednich cen transakcyjnych w relacji do
wysokosci ustalonych limitéw cen za 1 m2).
Czynnikiem  zachecajagcym do  aktywnosci
inwestoréow gotéwkowych, nabywajacych
mieszkania na wynajem byto niskie
oprocentowanie lokat bankowych.

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce

Zmniejszanie  dostepnej oferty  mieszkan,
sprzyjato  ozywianiu podazy i zachecito
inwestoréw do intensyfikacji dziatan w sektorze
budownictwa mieszkaniowego. W okresie szesciu
miesiecy 2014 r. wydano 76,4 tys. pozwolen na
budowe mieszkan, tj. o 12,8% wiecej niz
w analogicznym okresie 2013 r. Liczba
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto wzrosta
0 22,5 % do poziomu 72,2 tys., w tym samym
okresie oddano do uzytkowania ok. 1,6 tys.
(4 2,2 % r/r) mieszkanh mniej niz przed rokiem.

. Warszawa, Krakow, Gdansk, Wroctaw, £6dz, Poznan

Warto jednak zauwazy¢, iz wartosci dotyczace
liczby mieszkan oddanych do uzytkowania
za I potowe br. (ok. 66, 3 tys. lokali) sa zblizone
do wartosci z lat ubiegtych.

Powyzsze wskazniki sa w znacznej mierze
odzwierciedleniem wydarzen z 2013 r., w ktérym
doszto do znacznego ograniczenia podazy przez
sektor deweloperski w wyniku wprowadzenia do
oferty duzej liczby mieszkan w 2012 .
zwigzanego z wejsciem w zycie tzw. ,ustawy
deweloperskiej”.

Budownictwo mieszkaniowe

w Polsce
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—— mieszkania * oddane do uzytkowania

mieszkania*, ktérych budowe rozpoczeto

* Jako "mieszkania" rozumiane sg wszystkie jednostki mieszkalne
tacznie z domami jednorodzinnymi. Niniejsze wartosci oparte sg na
danych  meldunkowych i obejmuja zarédwno budownictwo
indywidualne,  spoétdzielcze, komunalne, zaktadowe jak i
przeznaczone na sprzedaz lub wynajem.

Zrédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

W analizowanym okresie najwiekszy wzrost liczby
mieszkan, na realizacje  ktérych  wydano

pozwolenia na budowe odnotowano
w wojewddztwie pomorskim (1 o 55,4% r/r),
natomiast najwyzszy spadek wystapit

w wojewddztwie matopolskim ({1 0 32,3% r/r).

Spektakularny wzrost liczby mieszkan, ktorych
budowe rozpoczeto odnotowano w wojewddztwie
wielkopolskim (1 o 76,2% r/r), a takze
mazowieckim (1 o 40,5% r/r) i dolnoslaskim
(™ o 39,3% r/r). Spadek liczby mieszkan
rozpoczetych odnotowano w trzech wojewddztwach
zachodniopomorskim (% o] 15,9% r/r),
swietokrzyskim (4 o 12,9% r/r) i matopolskim
(4 0 1,7% r/r). W wojewodztwie Slaskim, liczba
mieszkan ktorych budowe rozpoczeto utrzymata
sie na poziomie z ubiegtego roku (4,8 tys.).

Wg danych GUS w I potowie 2014 r. najwiekszy
spadek liczby mieszkan oddanych do uzytkowania
odnotowano w  wojewddztwie  dolnoslgskim
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i lubelskim ({ o ok. 19% r/r) oraz pomorskim
(Y o 13,6% r/r). Najwiekszy wzrost liczby
mieszkan oddanych do uzytkowania odnotowano
w podlaskim (§ o ok. 33,5% r/r). W wojewddztwie
mazowieckim oddano ok. 14,3 mieszkan,
ti. o 9,3% wiecej niz przed rokiem.
W  wojewddztwie Slgskim, liczba mieszkan
oddanych do  uzytkowania utrzymata sie
na poziomie ubiegtorocznym (5,2 tys.).

W okresie styczen - czerwiec 2014 r. najwiekszy
udziat (56,9%) w strukturze oddanych
do uzytkowania mieszkan wg. form budownictwa
mieli inwestorzy indywidualni, mimo iz oddali oni
do uzytkowania o 5,7% mniej mieszkan niz przed
rokiem. W tej grupie inwestoréw
w porownaniu z analogicznym okresem 2013 r.
odnotowano réwniez spadek o 1,1% liczby
wydanych pozwolen na budowe
(do ok. 36,7 tys. mieszkan) natomiast o 5,4%
wzrosta liczba mieszkan, ktorych  budowe
rozpoczeto (do ok. 38,5 tys. mieszkan).

Znaczny udziat w strukturze oddanych
do uzytkowania mieszkan wg form budownictwa
mieli deweloperzy. W I potowie 2014 r. oddano
do uzytkowania ok. 25,5 tys. mieszkan
przeznaczonych na sprzedaz Iub wynajem
(™ 0 2% r/r). Ich liczba stanowita 38,5 % udziatu
w strukturze wszystkich oddanych mieszkan.
Deweloperzy uzyskali ok. 37,6 tys. pozwolen na
budowe (™ o 37,6 % r/r) oraz rozpoczeli
ok. 31,8 tys. budéw (1 o 51,3% r/r). Udziat
spotdzielni mieszkaniowych oraz pozostatych
inwestorow w strukturze oddanych
do uzytkowania mieszkan jest  niewielki
(odpowiednio: 2,2% i 2,4%), podobna sytuacja
ksztattuje sie w przypadku dwodch pozostatych
wskaznikéw aktywnosci budowlanej.

Struktura mieszkan oddanych do
uzytkowania wg form
budownictwa w I pot. 2014 r.

m spotdzielcze mindywidualne
msprzedaz lub wynajem ®pozostate

Zrodio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Struktura mieszkan, ktérych
budowe rozpoczeto wg form
budownictwa w I pot. 2014 r.

m spotdzielcze mindywidualne
msprzedaz lub wynajem M pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

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

B spotdzielcze mindywidualne
msprzedaz lub wynajem ®pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Analiza wskaznikéw budownictwa
mieszkaniowego w szesciu gtdwnych miastach
Polski? wykazata nieznaczny spadek

(ok. 2,2% r/r) liczby oddanych do uzytkowania
mieszkan. W ciqgu szesciu miesiecy 2014 r.
wprowadzono ok. 16,9 tys. lokali. Najwiekszg
liczbe mieszkan  wprowadzono na rynek
w Warszawie ok. 6,8 tys., w Krakowie
ok. 3,4 tys. oraz Wroctawiu ok. 2,8 tys. W
analizowanym okresie stolica pozostata réwniez
liderem w  zakresie dwoch  pozostatych
wskaznikéw, wydano ok. 9,3 tys. pozwolen na
budowe (1 0 9,3% r/r) oraz rozpoczeto budowe
ponad 8 tys. mieszkan ( P o 56 % r/r).

3 Warszawa, Krakéw, Gdansk, Wroctaw, £4dz, Poznan

10



L.l Bank Hipoteczny

Analiza wskaznikéw aktywnosci budowlanej
wskazuje na trzy gtdwne tendencje, ktére bedg
miaty miejsce w II potowie 2014 r. :

® niska liczba rozpoczetych  budéw
w okresie od II kwartatu 2012 r. do II
kwartatu 2013 r. bedzie skutkowata
wyhamowaniem podazy mieszkan
oddanych do uzytkowania;

® powstalg luke beda wypetnia¢ lokale
Z inwestycji nowo rozpoczetych, ktérych
skala do konca 2014 r. powinna rosnag;

®  rosnacy popyt oraz wygasanie efektu
skumulowanej liczby pozwolen na
budowe mieszkan wydanych przed
wejsciem w zycie ustawy deweloperskiej,
wptynie na poprawe statystki dotyczacej
liczby wydanych pozwolen. Dwuletni
okres funkcjonowania tzw. ,ustawy
deweloperskiej” oraz  doswiadczenie
w spetnianiu  jej zapisébw  rosnie,
a co za tym idzie czynnik ten staje sie
coraz mniejsza barierg dla nowych
inwestycji realizowanych przez duze
podmioty.

Liczba oddanych do uzytkowania
mieszkan w szesciu gtéwnych
4500 - miastach
4000 -
3500 A

3000 A
2500 ~
2000 A

1500 A
1000

o o N
NN N ,LQ'& ,Lc\x r)/Q\’fL ,LQO ,,/Q'C’ ,LQO N\

N\ N\ N\ N\ S N\ N\ N\ 5
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Warszawa Gdansk tédz
Krakow Wroctaw Poznan

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

W I potowie 2014 r. przecietha powierzchnia
uzytkowa mieszkania* oddanego do uzytkowania
w szesciu gtébwnych miastach Polski wyniosta
$rednio 67,3 m? i byta nieznacznie mniejsza niz
na koniec 2013 r. (I 1,2%). W todzi, Gdansku
i Poznaniu oddano mieszkania o najwigekszej
powierzchni uzytkowej (odpowiednio: ok. 88 m?,
ok. 66 m? ok. 64 m?), natomiast lokale
mieszkalne o] najmniejszej powierzchni

4 Jako ,mieszkania” rozumiane sa wszystkie jednostki
mieszkalne tqcznie z domami jednorodzinnymi

uzytkowej oddano we Wroctawiu (ok. 60 m?)
oraz Gdansku (ok. 61 m?). W Warszawie
powierzchnia ta wyniosta 63,7 m?.

Przecietna powierzchnia uzytkowa
mieszkania oddanego do

190.0 uzytkowania w m2

Warszawa  £6dz Wroctaw  Gdansk  Krakéw  Poznan

m2011 w2012 w2013 &I potowa 2014
Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Sytuacja na polskim rynku mieszkaniowym
w szesciu analizowanych miastach

Niskie  stopy procentowe w  potaczeniu
ze wzrostem optymizmu nabywcow
spowodowanym poprawg, sytuacji gospodarczej,
sprzyjaty  utrzymaniu sprzedazy mieszkan
w 6 gidwnych miastach Polski na dobrym
poziomie. Malejaca podaz lokali na rynku
pierwotnym zaowocowata ozywieniem
w sektorze budownictwa mieszkaniowego.
Zgodnie z przewidywaniami liczba oferowanych
na rynku mieszkan w I potowie 2014 r. ulegta
zwiekszeniu w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
W szesciu gtébwnych miastach Polski liczba ta
na koniec II kwartatu wyniosta 43,9 tys. i byt to
wzrost 0 6 % w poréwnaniu z danymi na koniec
2013 r.

Sytuacja na rynku mieszkaniowym w
szesciu glownych miastach
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Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Liderem w  zakresie najwiekszej liczby
oferowanych mieszkan na rynku pierwotnym
pozostata Warszawa. Liczba ta wyniosta
ok. 16,7 tys. (1™ 10,6% r/r), w tym ok. 4,1 tys.
gotowych lokali (' 22% r/r). Oferta w takich
miastach jak £6dz, Poznan oraz Wroctaw wzrosta
odpowiednio r/r o: 15%, 20%, 8%. Najwiekszy
spadek w tym zakresie odnotowano w Gdansku
oraz Krakowie.

Liczba mieszkan oferowanych
na rynku pierwothym
w wybranych miastach Polski
25000 1
20 000 A
15000 ~4
10 000 1
5000 A

Gdansk

Warszawa| Krakéw | Wroctaw Poznan £édz

m Mijeszkania gotowe m Mieszkania pozostate

*-dane dotycza I potowy 2014 r.

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Utrzymujace sie na stabilnym poziomie ceny,
coraz to lepsze dopasowanie oferty pod
wzgledem powierzchniowym, stabilizacja stop
procentowych oraz wzrost wynagrodzenia
zachecaty nabywcow do zakupow.

Srednie ceny transakcyjne na rynku pierwotnym
i wtérnym w szesciu analizowanych miastach
ulegty nieznacznej korekcie (1 ok. 2% r/r).
Wzrost cen na obydwu rynkach nastgpit we
Wroctawiu (1 ok. 4% r/r), Warszawie (1 ok. 3%
r/r), Krakowie (1 ok. 2% r/r) oraz Gdansku
i Poznaniu o 1% r/r. Spadek o 1% r/r
odnotowano todzi.

Analiza ceny nieruchomosci mieszkaniowych na
rynku  wtérnym w analizowanych miastach
wykazata kilku procentowg korekte. Najwiekszy
wzrost cen odnotowano w Poznaniu (1 ok. 4,1%
r/r), Wroclawiu (1 ok. 2% r/r), todzi
(1™ ok. 1,5% r/r) i Warszawie (1 ok. 1,2% r/r).
Ujemna korekte cen transakcyjnych odnotowano
w Gdansku ({ ok. 1,3% r/r).

Najwiekszy spadek cen transakcyjnych na rynku

pierwotnym odnotowano w todzi i Poznaniu
(Y odpowiednio o ok. 2% i 1% r/r). We
Wroctawiu, Warszawie, Krakowie, Gdansku

nastgpit wzrost na poziomie odpowiednio:
ok. 5% r/r, 4 % r/r, 3% r/r, 2% r/r.

Czynnikiem wptywajacym na sprzedaz oraz ceny
mieszkan byty limity cenowe obowigzujace
w rzadowym programie “Mieszkanie dla
Mtodych”. Najwiekszg oferte kwalifikujacq sie do
programu na koniec potrocza miaty: Gdansk
(ok. 50,8%) oraz Poznan (0k.31%), najmniejszg
natomiast Krakéw (ok. 5%). Udziat mieszkan
spetniajacych kryteria programu w stolicy
wyniést ok. 11,7%.

Srednie ceny transakcyjne na
rynku pierwotnym i wtérnym w
9000 - gtéwnych miastach Polski

PLN/m?2
a
o
o
o
i)

Gdansk
Poznan

Warszawa Wroctaw

Na dostepnos¢ mieszkan na rynku w gitdwnej
mierze wplywa wynagrodzenie oraz ceny
nieruchomosci. W I potowie 2014 r. Srednia
dostepno$¢ mieszkania® wzrosta o ok. 3%
w porownaniu z danymi na koniec 2013 r.
Obserwowany trend wzrostowy dostepnosci
jest spowodowany rosnacym Srednim
wynagrodzeniem brutto oraz stabilizacja cen
na rynku nieruchomosci.

Srednia dostepno$é m2 za przecietne
wynagrodzenie brutto
w najwiekszych miastach Polski
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——3Sr. cena transakcji
Sr. miesieczne wynagrodzenie
Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

® Mozliwos¢ zakupu powierzchni mieszkania za przecietne
wynagrodzenie w stosunku do ceny transakcyjnej
mieszkania
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Wskaznik dostepnosci mieszkan w I potowie
2014 r. utrzymat tendencje wzrostowa.
Najwyzszy  ksztattowat sie w  Gdansku
(ok. 0,93 m?) i todzi (ok. 0,92 m?). Mniej
korzystnie wskazniki dostepnosci mieszkan
ksztattowaty sie w Poznaniu
(ok. 0,79 m?), Wroctawiu (ok. 0,73 m?).
Za przeciethe wynagrodzenie w Warszawie
mozna bylo kupi¢ ok. 0,73 m?, co jest skutkiem
relatywnie wysokich cen nieruchomosci
w stosunku do przecietnego wynagrodzenia.
Najmniejszy wskaznik dostepnosci mieszkan byt
w Krakowie i wynosit ok. 0,69 m?.

Dostepnos¢ mieszkania
za przecietne wynagrodzenie brutto
w gtéwnych miastach Polski

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 I pot.
2014

todz
Poznan

Warszawa Gdansk
Krakow —— Wroctaw

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

W 2014 r. przecietny okres ekspozycji®
potrzebny na znalezienie nabywcy mieszkania
ulegt  wydtuzeniu srednio o  ok. 3%
w poréwnaniu z danymi na koniec 2013 r.

Przecietny czas sprzedazy
mieszkan w szesciu gtéwnych
250 - miastach Polski

200 ~+

Tlo$¢ dni

100 A

50 1

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 I pot.
2014

Lédz
Poznan

Warszawa Gdansk
Krakéw Wroctaw
Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Czas sprzedazy ulegt skréceniu w Krakowie oraz
Wroctawiu. W pozostatych miastach mozemy
zaobserwowa¢ jego wydtuzenie. Najbardziej
ptynne sg mieszkania z segmentu popularnego
(2 lub 3-pokojowe, do 60 m?). Mieszkania

% Ekspozycja - okres od podpisania umowy poérednictwa
do ostatecznego zawarcia umowy sprzedazy

atrakcyjne cenowo oraz w dobrej lokalizacji
znajdowaty swoich nabywcdw w znacznie
krotszym czasie. Mozemy przypuszczac, ze przy
obecnym zmniejszeniu oferty deweloperskiej
klienci beda szybciej decydowac sie na zakup
atrakcyjnego dla nich mieszkania.

Prognozy

Czynnikami stymulujgcymi popyt na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych bedaq:

m prognozy obnizki poziomu stop
procentowych od II potowy 2014 r.;

m perspektywa
poziomu LTV;

docelowego obnizania

m stabilizacja cen mieszkan na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych,
niewielkie fluktuacje w wysokosci cen
nieruchomosci na rynku pierwotnym,
natomiast w przypadku rynku wtdrnego
przewiduje sie stabilizacje cen;

Czynnikiem negatywnie wptywajacym na popyt
na rynku nieruchomosci mieszkaniowych bedzie:
= Wwysoka niepewnos¢ na rynku;

m Wwejscie w zycie nowej rekomendacji S,
ktéra uniemozliwi zaciggniecie kredytu
na 100% wartosci nieruchomosci.

Czynniki wplywajace na podaz na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych :

m zZmniejszenie skali rozpoczynanych
nowych inwestycji mieszkaniowych
w ubiegtych latach bedzie skutkowato
wyhamowaniem ilosci mieszkan

oddanych do uzytkowania, ktore
najsilniej bedzie odczuwalne w II potowie
2014 r. i I potowie 2015 r.;

s Mmalejgca oferta mieszkan dostepnych na
rynku pierwotnym bedzie sprzyjata
ozywianiu podazy i zachecata
do rozpoczynania nowych inwestycji;

m utrzymujaca sie na wysokim poziomie
(ok. 20%) rentownos$¢ deweloperskich
projektow mieszkaniowych bedzie
zachecata do rozpoczynania nowych
inwestycji. Utrzymanie ceny mieszkan na
niezmienionym poziomie, przy niskich,
spadajacych cenach czynnikéw produkcji
zapewni wysokie stopy zwrotu.
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Rynek nieruchomosci komercyjnych

W I potowie 2014 r. wolumen transakcji
na rynku nieruchomosci komercyjnych wyniost
ok. 1,4 mld EUR. Jest to ok. 40% wzrost
wzgledem analogicznego okresu w 2013 r.
Najwiecej transakcji zostato zawartych przy
udziale inwestoréw zagranicznych.

Rynek zdominowany byt transakcjami
w sektorze nieruchomosci biurowych, ktdrych
udziat w catkowitym wolumenie réwnat sie 50%.
Wptyw na te sytuacje miata aktywnosc¢ takich
podmiotow jak: Griffin Group, W.P. Carey
i Deutsche Assets & Wealth Managment.

Wolumen transakcji na rynku
nieruchomosci komercyjnych
w mid EUR

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 I pot.
2014

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA
Najwieksze transakcje odnotowano na
warszawskim rynku nieruchomosci biurowych.
taczna kwota transakcji opiewata na kwote
ok. 700 min EUR, na ktoérg sktadata sie
sprzedaze takich obiektow jak m.in.: Rondo 1
(za 300 miIn EUR), Lipowy Office Park
(115 min EUR), Centrum Biurowe Lubicz
(52 min EUR), Company House II
(17,5 mIn EUR) i Bliski Office Center (13,4 min
EUR).

Stopy kapitalizacji dla najlepszych obiektéw
w I potowie 2014 wyniosty 6%.

Wolumen transakcji na rynku nieruchomosci
handlowych  wyniést ok. 376 min EUR.
Do najwiekszych transakcji mozna zaliczyc
sprzedaz m.in.: Poznan City Center, Galeria
Mazovia w Plocku oraz Galeria Dexa
w Rzeszowie. W I potowie 2014 r. miaty 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 obiektéw
wyniosty ok. 6,5-7%.

Najwiekszymi transakcjami na rynku
nieruchomosci magazynowych w I potowie roku
byty: zakup przez Hillwood trzech obiektéw
Panattoni Park oraz portfela obiektow
magazynowych Tristana przez Segro.
Wolumen transakcji na rynku nieruchomosci
magazynowych siegnat kwoty ok. 324 min EUR.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych obiektéw
wyniosty 7-7,5%.

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

m Obiekty biurowe m Obiekty handlowe

Obiekty magazynowe

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA
Nieruchomosci biurowe

Rynek nieruchomosci biurowych w I potowie
2014 pozostat stabilny. W gtéwnych miastach
Polski oddano do uzytkowania ok. 290 tys. m2
powierzchni biurowej, co stanowito ponad
potowe zesztorocznego przyrostu.

Warszawa niezmiennie stanowi najwiekszy rynek
biurowy w Polsce. W pierwszej potowie roku
zasoby  warszawskiego rynku biurowego
wyniosty ponad 4,3 min m2. Jest to wartos¢
przekraczajaca taczne zasoby powierzchni
w pozostatych gtéwnych miastach o ponad
1,7 min m2. W I potowie 2014 r. w Warszawie
oddano do uzytkowania ok. 190 tys. m2 nowej
powierzchni biurowej, prawie dwukrotnie wiecej
niz taczna powierzchnia oddana w przecigqgu
ostatniego pétrocza w pozostatych gtéwnych
miastach. Pomimo zwiekszonej aktywnosci
najemcéw nowa podaz wplyneta na wzrost
poziomu pustostanow, ktéry na koniec czerwca
osiagnat poziom ok. 12,5%. Ze wzgledu
na znaczng liczbe aktualnie realizowanych
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obiektow tendencja wzrostowa
pustostanow zostanie utrzymana.

poziomu

Powierzchnia biurowa w gtéwnych
miastach* w Polsce w mln m2

o = N W b UT OO N @
1 )

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 I pot.
2014

Zrédio: opracowanie mBank Hipoteczny SA
*Warszawa, Krakdéw, £6dz, Wroctaw, Poznan, Katowice, Tréjmia
sto

Wiekszos¢ inwestycji zostato zrealizowanych
poza centrum miasta. Nowo oddana
powierzchnia biurowa w Stolicy to m.in.:
Gdanski Business Center (45,2 tys. m2),
Atrium 1 (15,7 tys. m2) i Park Rozwoju
(16 tys. m2). Duza aktywnos$¢ deweloperdw na
terenie bliskiej Woli i stopniowe oddawanie do
uzytkowania realizowanych aktualnie inwestycji
powinna w 2015 r. znaczgco wptyna¢ na wzrost
poziomu pustostandw w centrum miasta. Dobra
infrastruktura komunikacyjna w dzielnicy moze
wptyna¢ na  wzrost migracji  najemcow
do nowopowstatych budynkoéw.

Najwiekszg powierzchnig biurowg wsréd miast
regionalnych dysponuje Krakdéw. Catkowity
zas6b  powierzchni biurowej to  blisko
662 tys. m2. W I potowie roku krakowski rynek
biurowy powiekszyt sie tacznie o 20 tys. m=2.
Najwiekszymi oddanymi inwestycjami byty m.in.
Alma Tower (11 tys. m2) i Pascal (5,3 tys. m2).
Stolica  matopolski  niezmiennie  utrzymuje
najnizszy poziom powierzchni niewynajetej
w poroéwnaniu z innymi miastami regionalnymi.
Ze wzgledu na liczbe projektow znajdujacych sie
w budowie poziom pustostandéw bedzie ulegat
stopniowej zmianie. Krakow zajmuje drugq
pozycje za Warszawa w liczbie inwestycji
w trakcie realizacji. Najwieksze obecnie
budowane projekty to m.in. Kapelanka 42
(30 tys. m2) i Quatro Business Park
(48 tys. m2).

Zaséb powierzchni biurowej we Wroctawiu
powiekszyt sie w I potowie 2014 r. 0 23 tys. m2,
co skutkowato powiekszeniem ogdlnego zasobu
do 555 tys. m2. Najwiekszg oddang inwestycjq

byt budynek Green Day (15,9 tys. m2). Nowa
podaz wpiyneta na niewielki wzrost poziomu
pustostandéw, ktéry na koniec czerwca wynidst
12%. Do konca biezacego roku spodziewane jest
zakonczenie  budowy  kolejnych  inwestycji
m.in. West Gate (16,2 tys. m2) oraz Promenady
Zita (22 tys. m2).

Zasoby powierzchni biurowej
i poziom pustostanow w miastach
regionalnych

800 1~ r 16%
F 14%
600 A F 12%
F 10%
400 A - 8%
F 6%
200 - L 4%
F 2%
0 - - 0%
«SL' s* OC\IZS\ os\& '\7’@@ Oﬁ@b \‘9&
¥ & & /\@@ <

m Zasoby (tys. m2) Poziom pustosta

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

W I potowie 2014 r. najwiecej nowej powierzchni
biurowej  sposréd  monitorowanych  miast
regionalnych - ok. 37 tys. m2 - oddano
w  Tréjmiescie, co wptynelo na wzrost
poziomu pustostanéw do 13,5%. Inwestycje
wprowadzone na rynek nieruchomosci biurowych
to m.in.: Centrum Biurowe Neptun
(15,3 tys. m2) i Olivia Four (14,7 tys. m2).

Krakéw i Tréjmiasto to miasta (z wylaczeniem
Warszawy), w ktorych I potowie roku oddano
najwiecej powierzchni biurowej sposrod
gtdéwnych miast Polski.

W Katowicach zakonczyta sie budowa pierwszego
biurowca kompleksu A4 Business Park 1
(8,7 tys. m2) oraz drugiego biurowca
z kompleksu GPP Business Park II (7,5 tys. m2).
Poziom pustostanéw wzrost do 9,5%. Stolica
Slagska dysponuje obecnie ponad 341 tys. m?2
powierzchni biurowej i jest to czwarty pod
wzgledem wielkosci rynek w Polsce. W bliskiej
przysztosci planowane jest oddanie jeszcze
co najmniej dwdch duzych projektéw: Silesia
Star I i Silesia Business Park.

Na koniec czerwca br. w gtdwnych miastach
w Polsce pozostawato w budowie ponad
1 miIn m2 powierzchni biurowej. Blisko potowa
z nich zlokalizowana byta w warszawskich
inwestycjach. Oznacza to utrzymanie
nowej podazy na podobnym  poziomie
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do dotychczasowego, co skutkowaé bedzie
wzrostem poziomu pustostanow w wybranych
miastach o wyzszym niz przecietny poziomie
nasycenia powierzchnig biurowa.

Silna  konkurencja na rynku powierzchni
biurowych sprawia, ze deweloperzy realizujac
nowe inwestycje nie tylko dbajg o spefnienie
najwyzszych certyfikowanych standardéw
(BREAM, LEED), ale rdéwniez starajg sie
dostosowac¢ powierzchnie do coraz wyzszych
wymagan najemcéw, tak aby wspodlne
przestrzenie byly jak najbardziej komfortowe.
Standardem stajg sie juz nie tylko sitownie,
kawiarniane ogrodki i sklepy, ale réwniez
przedszkola, strefy relaksu czy zapewnienie
codziennego transportu pracownikow z waznych
weztéw komunikacji publicznej do budynku.

Rynek biurowy nadal byt silnie stymulowany

przez dziatania najemcéw. Podaz i silna
konkurencja na rynku umocnhita pozycje
negocjacyjng najemcow, ktéorym  czesciej
niz zwykle oferowano pakiety promocyjne

m.in. wakacje czynszowe lub wykonczenie biur.

Dynamiczny rozwdj rynku powierzchni biurowych
wptynat na decyzje wiascicieli starszych
obiektbw do przeprowadzania koniecznych
modernizacji i remontéw oraz na obnizenie
stawek czynszowych. Podejmowane dziatania
majg na celu utrzymanie dotychczasowych
najemcow i zdobycie lepszej pozycji wsrdd
konkurencji.

Dobre prognozy gospodarcze i niestabnace
zainteresowanie inwestordéw lokujacych w Polsce
centra outsourcingowe nie tylko generujg popyt
w wiekszych osrodkach, ale rowniez przyczyniajg
sie do rozwoju mniejszych miast tj. Szczecin,
Lublin, Bydgoszcz lub Rzeszéw, w ktdérych biura

moga stanowi¢ niezbedne zaplecze dla
dziatalnosci przedsiebiorcow.

Utrzymanie aktywnosci inwestycyjnej
deweloperéw wptynie na wzrost poziomu
pustostanow w miastach, w ktorych

realizowanych jest najwiecej projektéw.

Rynek powierzchni biurowej w gtownych miastach Polski w I potowie 2014 r.

| 60z | wroclaw | Tréjmiasto | Katowice | Krakow | Poznai | Warszawa

Poziom pustostanow 15% 12% 13,5%

Pustostany A y y

I pot.2014 r./ 2013 r.

Stopa kapitalizacji dla

najlepszych obiektéw 7,5%%* 7% 7,5%

Ogdlne zasoby na

koniec I pot. 2014r.

[tys. m2] 267 555 458

Oddane w ciqgu

I pot. 2014 r. [tys.

m?2] 0 23 37

Stawki czynszow

[EUR/m?2/m-c] 11-13 13-15 12-15

Zrodio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

*dane szacunkowe

**Centralny Obszar Biznesu (COB)
Prognozy

B Bez wzgledu na duza aktywnosc

najemcéw, nowo realizowane inwestycje
wptyng na: znaczny wzrost poziomu

pustostanéw w poszczegdlnych regionach, na
obnizenie stawek czynszédw w niektorych

9,5% 4,5% 15% 12,5%
y y H y
7,5%%* 7%%* 7,5%%* 6,0%
341 662 312 4303
16,2 20 2,7 190,3
14-16
12,5-14 | 13-15,5 13 -155 @ (22-24)**

obiektach oraz na skrdécenie okresu, na ktory
zawierane bedga nowe umowy najmu.

B Umocnienie pozycji mniejszych
osrodkéw na mapie biurowej kraju. Beda one
coraz silniej konkurowa¢ z gtdwnymi miastami
w Polsce w przycigganiu zagranicznych firm
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planujacych  otwarcie biur w  centrach
outsourcingowych na terenie kraju.

B Duza podaz powierzchni biurowych

zacheca do relokacji biur i negocjowania
korzystniejszych warunkédw najmu. Wieksza
konkurencja zmusza wifascicieli i zarzadcéw

powierzchni biurowych do dostosowania oferty
do indywidualnych potrzeb oraz oczekiwan
najemcow. Migracje zwigzane ze zmiang
adresow firm zostang utrzymane.

[ | Pozycja negocjacyjna najemcow nadal

bedzie korzystna. Presja na obnizanie
efektywnych stawek czynszdw zostanie
utrzymana. Dlatego czesciej niz zwykle
przedstawiany bedzie szeroki pakiet
preferencyjnych warunkow, ktory
w przypadku starszych obiektéw bedzie miat
za zadanie utrzymac dotychczasowych
najemcéow, a w przypadku nowych ich
pozyskanie.

[ | Wiekszym zainteresowaniem beda
cieszyly sie inwestycje biurowe, ktore
na etapie projektu dostosowywane bedag
do indywidualnych potrzeb konkretnego klienta
~budowane na miare”. Projekty te, oprdcz
typowych pomieszczen biurowych, beda miaty
nowatorsko zaplanowane przestrzenie wspdlne
tj. strefy: sportu i rekreacji, relaksu lub ustug
i handlu.

[ | W II potowie 2014 roku w Warszawie
zaplanowano otwarcie II linii metra, ktora
bezposrednio podnosi atrakcyjnos¢ inwestycji
biurowych potozonych na bliskiej Woli, a takze
zwraca uwage inwestordw na tereny potozone
na Pradze Pétnoc.

Nieruchomosci handlowe

Wolumen zawartych transakcji w I potowie
2014 r. Swiadczy o dobrej kondycji rynku
nieruchomosci handlowych.

Wedtug dostepnych danych w I potowie 2014 r.
podaz wzrosta o ok. 240 tys. m? . Wiekszo$é
nowoczesnej powierzchni handlowej zostata
dostarczona na rynki duzych i $rednich miast
Polski. Aktywnosc¢ deweloperéw ulegta
zmniejszeniu w gtéwnych miastach Polski,
w ktorych panujacym trendem jest

modernizacja lub rozbudowa istniejqcych galerii
handlowych.

Rynek nowoczesnych centréw handlowych
wzbogacit sie o Atrium Felicity w Lublinie
(pow. 73 tys. m?), Galerie Amber w Kaliszu
(pow. 33,5 tys. m?), Galerie Siedlce
(pow. 34 tys. m?), Galerie Bursztynowga
w Ostrofece (pow. 32 tys. m?), Marcredo Centre
w Kutnie (pow. 16 tys. m?), Pogodne Centrum
w Olesdnicy (pow. 7,7 tys. m?), CH Karuzela
w Lublincu (pow. 5,3 tys. m?) oraz CH Karuzela
w Turku (pow. 5,2 tys. m?). Obserwowanym
trendem jest rdéwniez rozwdj obiektow
handlowych o mniejszym formacie w $rednich
i matych osrodkach miejskich. Ponad 30%
stanowity obiekty nie przekraczajace 20 tys. m?.
W I pétroczu 2014 r. oddano do uzytkowania
m.in. ERA Park Handlowy Radomsko
(pow. 8,5 tys. m?), park handlowy Zory
(pow. 4,5 tys. m?), CH Dekada w Nowym Targu
(pow. 3,3 tys. m?), Walbrzych Park
(pow. 4,4 tys. m?). Konkurencja na rynkach
nieruchomosci handlowych skierowata uwage
deweloperéw do mniejszych miast, w ktérych
obiekty handlowe dopasowane sg formatem
do lokalnych warunkéw. Zauwazalny jest rozwdj
obiektéw typu Convenience Shops, oraz parkéw
handlowych (m.in. koncept HopStop, koncept
Stop.Shop, parki handlowe grupy Dekada
Realty), ktore oferujg klientom produkty
codziennej potrzeby.

W celu zaspokojenia coraz wiekszych potrzeb
wymagajacych klientéw, centra handlowe
zmieniajg nie tylko swoéj wyglad, ale takze
oferte. Konkurencyjnos¢ na rynku powierzchni

handlowych wymusza przeprowadzenie
modernizacji, rozbudowania obiektéw Iub
zmiany najemcow, zwtaszcza

w starszych galeriach. Obecnie to jakosé
powierzchni handlowej zdobywa uznanie wsréd
klientbw. W I potowie 2014 r. ukohczono
rozbudowe CH Ogrody w Elblagu, modernizacje

m.in.:  CH Rondo w Bydgoszczy oraz
CH WileAska w Warszawie. CH Auchan
w Katowicach przeszto remodeling

i jest zapowiedzig dalszych zmian wizualnych
w hipermarketach (m.in. planowana jest
przebudowa CH Auchan Gdansk i Morena).
W II potowie 2014 r. planowane jest
zakonczenie rozbudowy m.in. CH Arkadia
w Warszawie oraz CH Rywal w Biatej Podlaskiej.
Na przetomie 2014/2015 zapowiedziano
modernizacje m.in. galerii handlowej Panorama
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w Poznaniu. Planowana jest réwniez rozbudowa
CH Ursyndw i Tesco Kabaty w Warszawie.
W celu lepszego dopasowania swojej oferty
do potrzeb klientéw, francuska sie¢ Carrefoura
rowniez zapowiedziata modernizacje swoich
galerii handlowych.

W II potowie 2014 r. planowane jest otwarcie
m.in.: Galerii Pita (Vivo!), Galerii Neptun
w Starogardzie Gdanskim, Galerii Debiec
w Poznaniu, centrum handlowego Sukcesja
w todzi i Taraséw Zamkowych w Lublinie.
Otwarcie dwdch ostatnich moze przesunag¢ sie
na I kw. 2015 r. W ostatnim okresie nastagpito
otwarcie centrow handlowych: Galerii
Warminskiej w Olsztynie i Bramy Mazur w Etku.

Zasoby powierzchni handlowej
i poziom pustostanéw
w gtéwnych miatach w Polsce
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1400 A
1500 F 4,0%
1000 - L 3,0%
800 A
600 - F 2,0%
400 A
r 1,0%
200 ~
0 A r 0,0%
Y'Y o \ KO
e e e RO ?oﬂ\a“ o8 » 2OV

o) R
\Na(%i@& o «&«\ W
m Zasoby (tys. m2) Poziom pustostanéw (prawa os$)

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Pomimo, ze w I potowie 2014 r. nie oddano
do uzytkowania w Warszawie zadnego obiektu,
to i tak pozostaje ona najwiekszym rynkiem
powierzchni handlowej w Polsce. Catkowity
zasOb powierzchni handlowych siega ponad
1,4 min m? Podaz w 2014 r. nie ulegnie
zmianie, nowa powierzchnia handlowa zostanie
oddana do wuzytku dopiero w 2015 r.
(np. rozbudowa Wola Park i Factory Ursus).
Do konca 2016 r. przewiduje sie wzrost podazy
o ok. 200 tys. m? Do uzytkowania zostang
oddane dwa duze centra handlowe: Galeria
Pétnocna na Biatotece i Galeria Wilanéw oraz
mniejsze centra handlowe, m.in. Hop Stop
w Falenicy, Ferio Wawer, Vogla Park. Swoja
powierzchnie powiekszy m.in.: CH Ursyndw,
Wola Park, Tesco Kabaty oraz Auchan
Piaseczno. Dodatkowo, oprécz nowych centréw
handlowych Warszawa ma szanse
w perspektywie dtugookresowej na rozwdj ulic
handlowych. Czynnikami wspomagajacymi
bedzie m.in. powstanie II linii metra oraz

pojawienie sie nowych punktéw handlowych
w centrum miasta tj. Ethos, CEDET oraz Nowy
Sezam. W I potroczu 2014 r. poziom
pustostanow ulegt zmniejszeniu (I 6 p.p. r/r).
W analizowanym okresie sredni poziom stawek
czynszéw nieznacznie wzrést w dolnej granicy
przedziatu i wyniést 85-100 EUR/m?/m-c.
Do konca roku 2014 zaréwno poziom
pustostanéw oraz stawki czynszéw powinny
pozosta¢ na niezmienionym poziomie.

W wiekszosci miast regionalnych poziom
pustostanow  ulegt  zwiekszeniu.  Jedynie
W todzi odnotowano spadek wskaznika
pustostanow. Stawki czynszow w miastach
regionalnych ulegty nieznacznej korekcie.

Rynek powierzchni handlowej
w gtéwnych miastach Polski
w I pot. 2014 r.

Stawki czynszéw

kapitalizacji dla

[EUR/m=/ najlepszych

m-c] obiektow
Warszawa 85-100 5,75-6,0%%*
gg;”ky 40-55 6,0%%
Wroctaw 44-55 6,0%*
Poznan 38-50 7,5% - 8,5%%
Krakow 40-50 6,0%*
Tréjmiasto 40-45 7,5% - 8,5%*
Lodz 38-50 7,5% - 8,5%%*

Polska stanowi atrakcyjny rynek dla
zagranicznych marek, ktére dostrzegajg duzy
potencjat rozwoju na  tutejszym  rynku
handlowym. Jednak czesto dosy¢ duzag barierg
wejscia na rynek nowych najemcow jest brak
odpowiednich lokalizacji, zwtaszcza w obrgbie
gtdbwnych ulic handlowych. Obserwowanym
trendem na rynku jest pojawianie sie sklepéw
tymczasowych (tzw.pop-up store), ktére majq
za zadanie weryfikowa¢ rynek (np. outletowy
pop-up store H&M). Czesto nowi najemcy,
ktérzy chca wejs¢ na polski rynek otwierajg
w pierwszej kolejnosci sklepy outletowe
(np. hiszpanska marka Desigual) w celu
testowania rynku. W I pétroczu 2014 r. na
polski rynek weszto kilka marek z branzy
modowej, (m.in. NEO by Adidas, hiszpanski
Inside, wioski Gattinoni Roma, oraz
Olimp Live and Fight) oraz innych branz
(m.in. Leopark, City Fit). O wycofaniu swoich
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marek odziezowych poinformowata spodtka
Empik Media and Fashion, do ktdérej nalezy
m.in. Esprit, New Look, River Island, Aldo.

Obecnie wcigz zaobserwujemy rozwdj sieci
dyskontow  spozywczych i odziezowych
(m.in. Biedronka, Pepco, NKD oraz KiK).
Zwiekszenie liczby swoich sklepéw w 2014 r.
zapowiedziata m.in. sie¢ sklepéw Matpka
Express i Merlin.pl, Zabka i Fresh Market.
Remodeling i dalsza ekspansje swoich sklepdw
zapowiedziata Stokrotka.

Prognozy

m W II potowie 2014 r. wolumen
transakcji w sektorze handlowym moze by¢
porownywalny do I potowy 2014 r.
Spodziewane jest sfinalizowanie m.in.
sprzedazy Placu Unii City Shopping
w Warszawie.

B Nalezy sie spodziewaé, ze w II potowie
2014 r. ilos¢ oddanej powierzchni na rynku
nieruchomosci handlowych bedzie
porownywalna do tej z I potowy roku.
Wiekszos$¢ nowych obiektéw bedzie znajdowato
sie poza gtdwnymi miastami Polski. Do konca
roku poziom pustostandéw oraz poziom stawek
czynszow powinien utrzymaé sie na stabilnym
poziomie.

B W celu umocnienia swojej pozycji na
rynku wiekszos¢ istniejacych centréow
handlowych  bedzie rozbudowywato oraz
modernizowato swoje powierzchnie.
W perspektywie dtugookresowej mozliwy jest
rozwéj ulic handlowych w gtdwnych miastach
Polski.

B Nowe obiekty handlowe beda
powstawalty w matych i $rednich miastach.
Obserwowanym obecnie trendem jest wzrost
znaczenia pozycji matych obiektéw handlowych
typu convenience, ktérych oferta dostosowana
jest do potrzeb lokalnych klientow.

B Dla zagranicznych marek Polska
postrzegana jest jako  stabilny rynek
inwestycyjny. Wiele marek rozwaza dalszg
ekspansje na polskim rynku
(m.in. sie¢ Rossmann) oraz wejscie na rynek
(np. Shoe Zone).

Nieruchomos$ci magazynowe

Rynek nieruchomosci magazynowych
w I potowie 2014 r. zachowywat sie stabilnie,
data sie jednak zaobserwowa¢ wieksza
aktywnos$¢ inwestoréw. Swiadczy to o ozywieniu
inwestycyjnym. Rynek zaczat by¢ dobrze
postrzegany przez przedsiebiorcow przede
wszystkim ze wzgledu na korzystng sytuacje
gospodarcza. Obok dominujacej formy realizacji
magazynow pod konkretnego najemce
(typu pre-let oraz BTS), deweloperzy czesciej
decydowali sie na realizacje projektow
spekulacyjnych (tzw. multi-tenant). Obiekty
wczeséniej niezabezpieczone umowami najmu
powstajag m.in. we Wroctawiu, a w planach
sq inwestycje w pozostatych aktywnych
rejonach kraju m.in. w Poznaniu i Polsce
Centralnej.

W siedmiu gtéwnych regionach oddano do
uzytkowania 270 tys. m2, natomiast
w catej Polsce przyrost powierzchni wynidst
ok. 300 tys. m2. Catkowite zasoby powierzchni
magazynowej na koniec czerwca 2014 r. siegaty
8,04 min m2.

Najbardziej aktywnymi rynkami pod wzgledem
nowo zrealizowanej powierzchni w I potowie
roku byly: Polska Centralna, Poznan i Goérny
Slask.

W Polsce Centralnej oddano 74 tys. m2, ktoéra
jest czwartym, za Warszawg, Gornym éla_skiem
i Poznaniem, co do wielkoSci zasobem
powierzchni magazynowej w kraju. Znaczng
cze$¢ tego przyrostu stanowita inwestycja
wybudowana w formacie butli-to-suit przez
Pannattoni Europe dla Castoramy.

Poréwnywalny przyrost powierzchni
magazynowej odnotowano réwniez w Poznaniu,
ktérego pozycja na rynku nieruchomosci
magazynowych stale sie umacnia. W I potowie
2014 r. catkowity zasob powierzchni
magazynowej w miescie powiekszyt sie
0 nowo oddane obiekty m.in.: Centrum
Logistyczno - Inwestycyjnego Poznan
i PointPark Poznan. Jednoczesnie lekkiemu
zmniejszeniu  ulegt wskaznik pustostandw
powierzchni niewynajetej w tym regionie,
co Swiadczy o niestabngcym zapotrzebowaniu
na powierzchnie magazynowa.

Zainteresowaniem deweloperdw nadal cieszy sie
Gorny Slask, ktéry jest drugim najwiekszym
rynkiem powierzchni magazynowych w kraju.
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Zasoby w I potowie roku przekroczyty
1,6 min m2. W czasie dwdoch kwartatéw 2014 r.
do uzytku oddano m.in. MLP Bierun.

W budowie pozostaje ok. 650 tys. m2, nowej
powierzchni magazynowej. Potowe przysziego
zasobu stanowig realizowane obiekty we
Wroctawiu i Poznaniu przez Panattoni Europe
oraz Goodman dla Amazon. Powstajqce centra
magazynowo-dystrybucyjne zaplanowane sg na
faczng powierzchnie ok. 325 tys. m2.

Poziom pustostanow powierzchni

magazynowej w Polsce
14,0% -

12,0% A
10,0% -
8,0%
6,0%
4,0%

2,0% -

0,0% -

2008 2009 2010 2011 2012 2013 I pot

2014

Zrédto: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Sredni krajowy poziom pustostanéw dla
powierzchni magazynowych w Polsce na koniec
czerwca 2014 r. wyniost 9,7% i byt
poréownywalny z zarejestrowanym w I potowie
2013.

Poziomu pustostanéw wzrést na Goérnym
Slasku, we Wroctawiu i Tréjmieécie pozostat na
stabilnym poziomie, a w pozostatych rejonach
ulegt niewielkiemu obnizeniu. Zanotowany
spadek poziomu pustostanéw wskazuje na

ozywienie inwestycyjne na rynku powierzchni
magazynowych, na ktéry wptyw ma rozwijajaca
sie branza e-commerce. Pomimo korzystnych
sygnatéw rynkowych, zakonczenie budowy
aktualnie realizowanych obiektéw moze wptynac
na ponowny wzrost poziomu powierzchni
niewynajetej.

Centra magazynowo - logistyczne
i outsourcingowe planowane sg przewaznie
w okolicach gtéwnych miast Polski, w rejonach
weztow komunikacyjnym o znaczeniu krajowym
i miedzynarodowym. Z tego wiasnie powodu
duze rynki tj. Gérny Slask, Poznan czy Wroctaw
sukcesywnie zwiekszajg liczbe nowo
realizowanych obiektow.

Modernizacja i rozbudowa drég krajowych oraz
rosngcy popyt na powierzchnie magazynowe
sprawiajq, ze mniejsze rynki tj. Lublin, Rzeszow
czy Szczecin zaczynajq sie preznie rozwijac
i walczy¢ o swojg pozycje na mapie logistycznej
Polski. Nowo ksztattujace sie rynki konkurujg
z wiodacymi regionami w kraju przede
wszystkim nizszymi stawkami najmu
i nowoczesnymi powierzchniami o mniejszym
metrazu.

Czynsze w 1 potowie 2014 r. pozostaly na
stabilnym poziomie. W Trdjmiescie zanotowano
lekki spadek, natomiast w Warszawie i Polsce
Centralnej stawki nieznacznie wzrosty w dolnym
przedziale.

Rynek powierzchni magazynowych w gtéwnych miastach Polski w I polowie 2014 r.

Polska Tréjmiasto | G6rny
Centralna Slask

) . 17% 6,5%
Poziom pustostanéw
Pustostany 7 s
I pot. 2014 r./2013 r.
Ogdlne zasoby na koniec
I pot. 2014r. [tys. m2] 1118 864
Oddane w ciagu
I pot. 2014r. [tys. m2] 74 35
Stawki czynszow
[EUR/m2/m-c] 2,0-3,1 2,9-3,5

Zrodto: opracowanie mBank Hipoteczny SA
*Strefa I Warszawy
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Prognozy

B Ukonczenie aktualnie budowanych
obiektdw w tym realizowanych spekulacyjnie
wptynie na wzrost poziomu pustostanéw oraz
zwiekszy zrdznicowanie stawek czynszowych
w zaleznosci od powierzchni, lokalizacji i regionu.

B Prognozujemy dalszy rozwdj matych
obiektédw magazynowych (Small Business Units)
w obrebie miast regionalnych z uwzglednieniem
wzrostu popularnosci e-handlu.

B Widoczne ozywienie gospodarcze oraz
rozwoj transportu intermodalnego wptynie na
wieksze zainteresowanie duzymi powierzchniami
magazynowymi potozonymi w rejonie gtéwnych
drog tranzytowych i weztéw komunikacyjnych.

B Realizowane aktualnie obiekty stanowig
duza powierzchnie, na ktérg bedzie utrzymywato
sie state zapotrzebowanie przedsiebiorcow
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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@mbhipoteczny.pl, mhipoteczny.pl
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