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1. Streszczenie

Raport przedstawia najistotniejsze zmiany, ktore zaszty na rynku nieruchomosci w 2023 r. Za-
wiera analiz¢ rynku pierwotnego i wtérnego mieszkan, jak rowniez rynku powierzchni handlo-
wej, magazynowej i biurowej. Raport dopeinia analiza sytuacji na rynku nieruchomosci nieza-
budowanych i rynku najmu.

Raport powstaje raz w roku i zawiera zakres informacji zgodny z zaleceniami KNF za-
wartymi w Rekomendacji J, dotyczacymi dobrych praktyk w zakresie gromadzenia i przetwa-
rzania przez banki danych o rynku nieruchomosci zawartych w wewnetrznych (wlasnych) 1 ze-
wnetrznych (migdzybankowych) bazach danych. Stanowi zrédlo informacji o zmianach zacho-
dzacych na rynku nieruchomosci, co pozwala skutecznie zarzadza¢ ryzykiem zwigzanym
z przyjmowaniem zabezpieczen hipotecznych ustanowionych przez Bank na nieruchomo-
Sciach. Posiadanie odpowiedniego zestawu informacji o rynku nieruchomosci, w tym monito-

rowanie ich cen umozliwia lepsza ocen¢ zwigzanego z nim ryzyka.

kg

Wedlug GUS zrealizowana na terenie kraju produkcja budowlano-montazowa byta w 2023 r.
wieksza niz w roku poprzednim, ale wzrost byt stabszy, niz w 2022 r. Wzrosta sprzedaz robot
budowlanych w podmiotach specjalizujagcych si¢ w budowie obiektow inzynierii ladowej
1 wodnej oraz w jednostkach realizujacych glownie roboty budowlane specjalistyczne. Obni-
zyla si¢ ona natomiast w podmiotach zajmujacych si¢ gtdwnie budowa budynkow. W skali roku
odnotowano wzrost produkcji budowlano-montazowej w zakresie robot inwestycyjnych oraz
spadek w zakresie robdt remontowych. Szczegolnie silnie wzrosta produkcja w budowie obiek-
tow inzynieryjnych.

W 2023 r. nastgpita poprawa ogdlnego klimatu koniunktury w budownictwie, cho¢ jej
oceny nadal pozostaly negatywne. Przeci¢tnie biorac, poprawa byta podobna we wszystkich
grupach podmiotéw pod wzgledem liczby pracownikéw, cho¢ najwyzsza skale tej poprawy
odnotowano w firmach zatrudniajacych od 10 do 249 os6b. Na koniec minionego roku klimat
koniunktury najlepiej oceniaty duze przedsigbiorstwa (zatrudnienie powyzej 250 osob), w kto-
rej to grupie — jako jedynej — przewazaty w grudniu 2023 r. optymistyczne oceny. Wykorzysta-
nie mocy produkcyjnych nieco ostablo, a wplyw na to miato znaczace obnizenie tego wykorzy-
stania w mikro podmiotach, zatrudniajacych do 9 osob.

Sytuacja branzy budowlanej rdzni si¢ w zalezno$ci od dzialu. Pod wzglgdem wartosci,

okolo 1/3 wszystkich zarejestrowanych nieterminowych ptatnosci w 2023 r. pochodzito od

str. 3



drobnych podwykonawcow i dystrybutoréw materialtdow budowalnych, monteréw instalacji
elektrycznych i fotowoltaicznych. W lepszej sytuacji byly podmioty, realizujace inwestycje in-
frastrukturalne i inzynieryjne, poniewaz ostatnie miesigce 2023 r. przyniosty kumulacje wydat-
kowania srodkow w ramach inwestycji z tzw. starej perspektywy finansowej UE. Czynnikiem
niepewnosci byla jednak kontynuacja tych inwestycji w 2024 r., zwigzana z oczekiwaniem na
fundusze unijne z nowej perspektywy finansowej UE oraz na srodki Krajowego Planu Odbu-
dowy i Zwigkszania Odpornosci (KPO).

Natomiast w dziale prac zwigzanych ze wznoszeniem budynkow, po stagnacji z poczatku
roku, spowodowanej wysokimi kosztami kredytéw oraz inflacjg, ostatnie miesigce 2023 r.
przyniosty ozywienie. Jego przyczyng bylo uruchomienie programu Pierwsze Mieszkanie, za-
wierajagcego program Bezpieczny Kredyt 2,0%, ktory zaczeto oferowaé klientom od lipca
2023 r. Wzbudzony programem popyt na mieszkania zapewnil deweloperom szybka sprzedaz
mieszkan, przekladajac si¢ zarazem na wzrost cen mieszkan, zwlaszcza w duzych miastach.
Mimo tego ozywienia, w calym 2023 r. odnotowano spadek liczby mieszkan oddanych do uzyt-
kowania. Zmniejszyta si¢ tez liczba mieszkan, na budowg ktorych wydano pozwolenia lub do-
konano zgloszenia z projektem budowlanym oraz mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto.

Koniunktura w budownictwie mieszkaniowym jest sprz¢zona z sytuacja deweloperow,
ktora warunkuje sytuacje finansowg podmiotow wykonczeniowych. Miniony rok przyniost za-
uwazalng poprawe. Byto to spowodowane przede wszystkim wzrostem popytu na mieszkania.
Deweloperzy nie byli w stanie dostosowa¢ podazy do wzmozonego zapotrzebowania, zwlasz-
cza ze czes¢ z nich wezesniej wygasita produkcje ze wzgledu na wysokie koszty finansowania
dziatalnosci. Od wrzes$nia 2023 r. trwata jednak stopniowa odbudowa oferty. Wzrost cen na
rynku pierwotnym przy spadku kosztu finansowania po obnizkach podstawowych stop procen-
towych NBP przez RPP jesienig 2023 r. poprawit bowiem rentowno$¢ inwestycji deweloper-
skich. W efekcie w ostatnim kwartale 2023 r. do oferty wprowadzono najwigecej nowych miesz-
kan od III kwartatu 2022 r.

Osiagniecie rownowagi pomi¢dzy popytem a podaza na mieszkania bedzie jednak wy-
magac¢ czasu. Na mozliwos¢ wprowadzenia do oferty nowych projektow wptywac tez bedzie
stan bankoéw ziemi, ktore deweloperzy beda mogli uruchomic.

Jak wspomniano, druga potowa 2023 r. przyniosta odbudowe aktywnosci klientow w seg-
mencie pierwotnego rynku mieszkaniowego. Zakupy mieszkan finansowano w duzej mierze ze
srodkoéw wiasnych, ale wzrdst rowniez popyt pokrywany kredytem bankowym. W ciaggu pierw-

szych trzech kwartatlow 2023 r. wzrost cen na rynku pierwotnym byt szybszy, niz na rynku
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wtornym. Jednak w ostatnim kwartale 2023 r. indywidualni sprzedajacy rowniez zaczeli pod-
nosi¢ ceny ofertowe, zwlaszcza ze na rynku pierwotnym coraz mniej bylo dostepnych miesz-
kan, kwalifikujacych si¢ do zakupu w ramach ustalonego kryterium cenowego w programie
Bezpieczny Kredyt 2,0%.

Koniunktura w budownictwie w 2024 r. powinna ulec dalszej poprawie, cho¢ poczatek
2024 r. moze przynie$¢ wyhamowanie na rynku mieszkaniowym. Boom zwigzany z progra-
mem Bezpieczny Kredyt 2,0% wygasnie, jako ze $rodki na doptaty zostaty juz wykorzystane.
Na popyt na mieszkania, zar6wno na rynku pierwotnym, jak i na rynku wtornym, oddziatywac
beda za to decyzje Rady Polityki Pienieznej w sprawie obnizek podstawowych stop procento-
wych NBP.

W pozostalej dziatalnosci budowlanej istotny moze by¢ impuls w segmencie obiektéw
uzytecznos$ci publicznej, transportu oraz energetyki, zwigzany z odblokowaniem $rodkow z
KPO. Popyt na ustugi budowlane beda generowa¢ drogowe i kolejowe inwestycje infrastruktu-
ralne, inwestycje hydrotechniczne w poblizu planowanej elektrowni jadrowej oraz inwestycje
w infrastrukture wojskowa. Perspektywy dla branzy s korzystne.

Koniunkture hamowa¢ bedzie jednak trwajacy w 2023 r. i przewidywany na 2024 r.
wzrost kosztow. Bedzie on dotkliwy przede wszystkim mniejszych przedsigbiorstw wykonaw-
czych, skoncentrowanych na waskich segmentach rynku budowlanego, oraz matych podmio-
tow podwykonawczych. W skali 2023 r. to wlasnie znaczenie bariery kosztow dziatania w pro-
wadzeniu dziatalno$ci wzrosto najbardziej, spadta za to ucigzliwo$¢ zwigzana z niepewnoscia
ogolnej sytuacji gospodarczej oraz kosztami materiatow.

Ustabilizowata si¢ sytuacja na rynku najmu mieszkan. W drugiej potowie 2023 r., po
wzrostach stawek obserwowanych w 2022 r. 1 na poczatku 2023 r., rynek ten niejako zastygt,
na co wplyw miata stabilizacja w naptywie uchodzcéw z Ukrainy. W rezultacie na rynku po-
zostato wiele ofert, ceny zaczety spada¢, obserwowano tez brak najemcow w wybranych seg-
mentach rynku. Na wyhamowanie wzrostu cen na koniec 2023 r. wptynal, oprocz czynnikow
sezonowych (mniejszy popyt w duzych miastach po rozpoczeciu roku akademickiego), takze
powrot czesci rodzin uchodzezych do Ukrainy. Na spadek zainteresowania najmem wptyneta
tez wigksza dostepnos¢ kredytow mieszkaniowych, wskutek poprawy zdolnosci kredytowe;j
klientow oraz uruchomienia programu Bezpieczny Kredyt 2,0%.

Wzrost poziomu stawek czynszéw w najmie dlugoterminowym przy silniej rosngcych
nominalnych cenach mieszkan wptynat na niewielki spadek opfacalnosci najmu mieszkan na-
bywanych za gotdéwke. Zwrot z kapitatu wlasnego z inwestycji w mieszkanie do najmu przy

zastosowaniu dzwigni finansowej kolejny okres byt nieoplacalny, zwlaszcza przy 80% LtV.
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Wedhlug NBP, inwestycja mieszkaniowa byta konkurencyjna na tle oprocentowania lokat ban-
kowych, jednak oplacalno$¢ inwestycji w mieszkanie na wynajem byta nizsza niz w przypadku
10-letnich obligacji skarbowych.

W 2023 r. sytuacja popytowa na rynku najmu bedzie bardziej stabilna. Popyt podtrzymuja
powracajacy do miejskich biur pracownicy z pracy zdalnej i studenci z nauki zdalnej. Nieco
ostabig go natomiast sygnalizowane wcze$niej obnizenie buforu na zmiany stopy procentowej,
a takze oddzialywanie rzadowych programow wsparcia nabywcow mieszkan. Osobny wplyw
moga tez wywrze¢ czynniki demograficzne, cho¢ w przypadku duzych miast bedg si¢ najpraw-
dopodobniej rdbwnowazyc.

Rynek najmu bedzie si¢ nadal rozwija¢, m.in. dzigki zwigkszonej aktywnos$ci zagranicz-
nych funduszy, ktore inwestuja w budynki 1 osiedla na wynajem. Rynek wspiera tez rozwoj
segmentu PRS (private rented sector). Rentownos$¢ projektow bedzie si¢ stopniowo obnizac,
jako ze koszty zakupu nieruchomosci rosng nieproporcjonalnie do wzrostu stawek wynajmu.
Utrzymujaca si¢ luka podazowa utrzyma jednak zainteresowanie rynkiem najmu, a wzrost cen
mieszkan moze uniemozliwi¢ czesci klientdéw zakup mieszkania. Wyzwaniem bedzie transfor-
macja nieruchomosci w taki sposob, aby byly przyjazne srodowisku i efektywne energetycznie,
zgodnie z wymogami ESG.

Koniec roku przyniost ostabienie zainteresowania gruntami pod zabudowe. Popyt na zie-
mi¢ ze strony deweloperow, zwlaszcza w srednich 1 matych miastach, byt ograniczony. Rela-
tywnie nizszy niz w metropoliach wzrost cen mieszkan zniechecal do szukania dziatek pod
nowe inwestycyjne. Z kolei osoby prywatne nie kupowaty ziemi — dziatki nie cieszyly si¢ po-
pytem ze strony korzystajacych z programu Bezpieczny Kredyt 2,0% z uwagi na koszty i czas
samodzielnej budowy domow. Mozna si¢ spodziewac utrzymania zainteresowania dziatkami
zlokalizowanymi woko6t duzych miast, w tzw. obwarzankach. Jest to efektem odptywu ludnosci
z duzych miast do przylegajacych do nich gmin.

Wedtug prognozy ludnosci rezydujacej dla Polski na lata 2023-2060, opracowanej przez
GUS w 2023 r., dla wigkszo$ci powiatow roOwniez prognozowane jest zmniejszanie si¢ liczby
ludno$ci rezydujacej. Przyrost odnotuja jedynie te powiaty, ktore znajduja si¢ w bezposrednim
sasiedztwie najwickszych miast, cho¢ juz w samych duzych miastach nie wszg¢dzie nastapi
wzrost liczby ludnosci.

Rok 2023 potwierdzit utrzymywanie si¢ dotychczasowych trendéw na rynku powierzchni
biurowej: wplyw modelu pracy hybrydowej na ograniczenie popytu na powierzchni¢ biurowa,
poszukiwanie oszczgdnosci ze wzgledu na sytuacje gospodarcza, upowszechnianie nowych

standardow Srodowiskowych i wyzszych wymogow efektywno$ciowych. Pewne ograniczenie
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aktywnos$ci deweloperow wynikato z niepewnos$ci zwigzanej ze skutkami pandemii (nowym
modelem pracy i oszczedno$ciami), rosngcych kosztow budowy oraz wysokich kosztéw finan-
sowania dtugiem.

Zapotrzebowanie na nowoczesne, przyjazne srodowiskowo, budynki kreuje stabilny po-
pyt na najlepsze jakosciowo powierzchnie biurowe. Pandemia i okresowy spadek popytu wply-
waly na wysoki poziom pustostanow w nowo oddawanych obiektach. Jednak obecnie nowe
budynki, oddane do uzytkowania, maja wskaznik niewynajetej powierzchni na poziomie ok.
5,0%. Ponadto starsze biurowce sa wylaczane na czas modernizacji albo zmienia si¢ ich prze-
znaczenie, co dodatkowo obniza wskaznik wolnej powierzchni.

Podobnie jak w przypadku powierzchni biurowych znaczenia nabiera srodowiskowa
przyjaznos¢ magazynow. Jest to zarowno efekt dostrzegania znaczenia ESG, jak 1 rosngcych
cen energii, co wspiera popyt na ,,zielone” magazyny. Od poczatku pandemii absorpcja po-
wierzchni magazynowej (réznica pomiedzy zasiedlong powierzchniag w okresie badania oraz
w okresie poprzedzajacym) pozostaje wysoka, obnizajac wskaznik pustostanow.

Polski rynek handlowy, po ponad trzydziestoletnim okresie rozwoju jest juz rynkiem doj-
rzatym, z ograniczong mozliwoscig budowy obiektow, takich zwlaszcza jak centra handlowe,
w szczegbdlnosci w wiekszych miastach. Inwestorzy traktuja rynek handlowy w najwigkszych
miastach za nasycony. W mniejszych miastach dynamicznie rozwija si¢ rynek matych parkow
handlowych i centréw convenience.

Otoczenie rynku nieruchomos$ci handlowych w minionym roku pozostawato niesprzyja-
jace. Agresja Rosji na Ukraing spowodowata wzrost kosztow energii i zaktécenia w fancuchu
dostaw, stymulujac inflacj¢, wzrosty koszty budowy i eksploatacji obiektow. Mimo to rok 2023
przyniost pozytywne sygnaty na rynku handlowym, gtownie na rynkach lokalnych. Wobec za-
mykania niektorych obiektow w duzych aglomeracjach, koncentracja inwestycji w mniejszych
miastach prowadzi jednak do spadku zasobow powierzchni handlowej 1 jej nasycenia na naj-

wigkszych rynkach.
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2. Koniunktura w sektorze budownictwa
2.1. Produkcja budowlano-montazowa

Wedhug GUS zrealizowana w 2023 r. na terenie kraju produkcja budowlano-montazowa byla
wigksza niz w roku poprzednim. Wedhug wstepnych szacunkéw produkcja budowlano-monta-
zowa ogotem wzrosta o ok. 4,0%. Produkcja budowlano-montazowa, zrealizowana przez
przedsiebiorstwa budowlane o liczbie pracujacych powyzej 9 oséb, w 2023 r. zwigkszyla si¢
0 5,0%. Bylo to mniej niz w 2022 r., kiedy wzrost wyniost 6,2%.

Sprzedaz robot budowlanych byta wyzsza niz w 2022 r. w podmiotach specjalizujagcych
si¢ w budowie obiektow inzynierii ladowej 1 wodnej (o 11,3%) oraz w jednostkach realizuja-
cych glownie roboty budowlane specjalistyczne (o 2,7%). Obnizyla si¢ ona natomiast w pod-
miotach zajmujacych si¢ glownie budowa budynkéw (o 1,3%).

W skali roku odnotowano wzrost produkcji budowlano-montazowej w zakresie robot in-
westycyjnych — 0 30,0% — oraz spadek w zakresie rob6t remontowych — o 28,3% (w 2022 r.
zaobserwowano wzrosty odpowiednio o 1,1% oraz 13,9%). Szczego6lnie silnie wzrosta produk-
cja w budowie obiektéw inzynieryjnych, co bylo efektem realizacji inwestycji finansowanych
ze srodkow konczacej si¢ perspektywy budzetowej UE.

W 2023 r. wérdd przedsigbiorstw specjalizujgcych si¢ w budowie budynkow produkcja
budowlano-montazowa obnizyla si¢ w podstawowej grupie dziatu, tj. w jednostkach zajmuja-
cych sie gldownie wznoszeniem budynkéw mieszkalnych 1 niemieszkalnych (o 6,1%). W duzym
stopniu wzrosla ona natomiast w podmiotach zajmujacych si¢ gtdéwnie realizacjg projektow
zwigzanych ze wznoszeniem budynkow (o 32,7%). W budownictwie obiektow inzynierii lado-
wej 1 wodnej produkcja byla wyzsza niz w 2022 r. w przedsigbiorstwach specjalizujacych sie
w budowie rurociagéw, linii telekomunikacyjnych 1 elektroenergetycznych (o 16,6%) oraz
w jednostkach zajmujacych si¢ gldéwnie budowa drog kotowych 1 szynowych (o 11,5%). Obni-
zyla si¢ natomiast w podmiotach realizujacych gtdéwnie pozostale obiekty inzynierii ladowej
1 wodnej (o 4,9%).

W dziale robot budowlanych specjalistycznych znacznie wigksza niz w 2022 r. byta pro-
dukcja w przedsiebiorstwach specjalizujacych si¢ w wykonywaniu robot budowlanych wykon-
czeniowych (o 20,6%). Wzrost produkcji notowano takze w jednostkach specjalizujacych sie
w wykonywaniu instalacji elektrycznych, wodno-kanalizacyjnych i pozostatych instalacji bu-
dowlanych (o 3,0%) oraz w podmiotach realizujacych gldwnie pozostate specjalistyczne roboty
budowlane (o 1,3%). Mniejsza niz w 2022 r. byta natomiast sprzedaz robot budowlanych

w podmiotach specjalizujacych si¢ w rozbidrce i przygotowaniu terenu pod budowe (o 7,5%).
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W strukturze produkcji budowlano-montazowej wedtug rodzajéw obiektéw budowla-
nych w 2023 r. wyzszy niz w 2022 r. byt udziat obiektow inzynierii ladowej 1 wodnej (wyniost
54,1%, tj. wzrdst o 3,8 p.p.), przy zmniejszeniu si¢ udziatu budynkéw (do 45,9%). Z obiektow
inzynierii ladowej 1 wodnej zwigkszyt si¢ gtdéwnie udziat w produkcji ogoétem autostrad, drog
ekspresowych, ulic i pozostatych drog (o 2,0 p.p. do 21,1%) oraz rurociagdéw sieci rozdzielczej
i linii kablowych rozdzielczych (o 1,3 p.p. do 8,1%.). Z budynkow zmniejszyt si¢ udziat w pro-
dukcji ogotem budynkéw mieszkalnych (o 3,7 p.p. do 15,6%), w tym przede wszystkim budyn-
koéw o dwdch mieszkaniach 1 wielomieszkaniowych (o 2,1 p.p. do 11,9%). Zblizony do noto-
wanego w 2022 r. pozostat natomiast udzialt w produkcji ogétem budynkow niemieszkalnych,
co bylo efektem m.in. zmniejszenia si¢ udziatu budynkow przemystowych i magazynowych

(0 1,6 p.p. do 11,6%).

Wykres 1 Dynamika produkcji budowlano- Wykres 2 Wskazniki oceny biezacej i przewi-
montazowej (ceny stale, przecigtna dywanej produkcji budowlano-mon-
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Zrédto: GUS, Dynamika produkcji budowlano-mon- Zrédto: GUS, Koniunktura w przetworstwie przemy-
tazowej w grudniu 2023 roku. stowym, budownictwie, handlu i ustugach 2000-

2023 (grudzier 2023).

Wedtug badan, prowadzonych przez GUS, w 2023 r. nastapila poprawa ogdlnego klimatu
koniunktury w budownictwie, cho¢ jej oceny nadal pozostaty negatywne. Przeci¢tnie biorac,
poprawa byta podobna we wszystkich grupach podmiotow pod wzgledem liczby pracownikow,

cho¢ najwyzsza skalg tej poprawy odnotowano w firmach zatrudniajacych od 10 do 249 osob.
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Na koniec minionego roku klimat koniunktury najlepiej oceniaty duze przedsigbiorstwa (za-
trudnienie powyzej 250 0s6b), w ktorej to grupie — jako jedynej — przewazaly w grudniu 2023 r.
optymistyczne oceny. Wykorzystanie mocy produkcyjnych nieco ostablo w poréwnaniu
22022 r., a wplyw na to miato znaczgco obnizenie tego wykorzystania ($redniorocznie o 8,6
pkt.) w mikro podmiotach, zatrudniajacych do 9 osob.

Przedsiebiorstwa, zglaszajace bariery dziatania w badaniach GUS, najczesciej wskazy-
waly na trudnos$ci zwigzane z kosztami zatrudnienia. W skali 2023 r. to wlasnie znaczenie tej
bariery wzrosto najbardziej, spadta za to ucigzliwos¢ zwigzana z niepewnoscig ogdlnej sytuacji
gospodarczej oraz kosztami materiatow.

W 2023 1. oceny biezacego portfela zamowien w budownictwie na rynku krajowym nie
zmienily si¢ zbytnio. Prognozy tych zamowien ulegly poprawie gldownie w mikro 1 malych
podmiotach. W odczytach ocen i prognoz dominowaty wskazania negatywne, jedynie w duzych
podmiotach w grudniu 2023 r. zaobserwowano przewage pozytywnych oczekiwan, dotycza-
cych przysztego stanu portfela zamowien. Stabilne — 1 negatywne — pozostaly oceny biezace;j
produkcji na rynku krajowym, aczkolwiek przewidywania w tym zakresie znacznie si¢ popra-

wily w skali roku, najsilniej wsréd mikro 1 matych przedsiebiorstw.

Tabela 1 Wskazniki ogdlnego klimatu koniunktury w budownictwie w przekroju wojewddztw

dolnoslas- kujawsko- . . .. .| malopol- ma- .
Okres . pomor- | lubelskie | lubuskie | lodzkie k . . | opolskie
kie skie skie zowieckie
I kw. 23 -20,1 -5,0 -15,3 -30,9 -17,4 -13,7 -8,7 -7,0
I kw. 23 -9,1 -1,4 -10,7 -17,3 -7,8 -10,3 -3,6 -12,7
111 kw. 23 -7,6 -0,4 -13,7 -16,2 -10,6 -9,0 -1,8 -8,2
IV kw. 23 -11,9 2,5 -19,1 -16,8 -7,7 -11,3 -4,5 -13,3
- warmin- | . zachodnio
Okres pod- podlaskie | PO™ | dlaskie Swigto- | o-ma- | Vielkopol- pomor-
karpackie skie krzyskie . skie .
zurskie skie
[ kw. 23 -2,8 -17,4 -7,5 -14,8 -14,0 -19,9 -12,2 -16,9
11 kw. 23 0,6 -8,5 -5,7 -11,1 -13,5 -4,6 0,1 -10,9
11 kw. 23 1,6 -6,3 -5,9 -7,7 -14,5 -6,0 -2,7 -8,6
IV kw. 23 -13,5 -7,4 -9,0 -9,4 -10,2 -16,5 -8,0 -11,2

Zrédto: GUS, Koniunktura w przetworstwie przemystowym, budownictwie, handlu i ustugach 2000-2023 (gru-
dzien 2023).

Wszystkie grupy przedsigbiorstw pod wzgledem wielkosci lepiej niz w 2022 r. ocenily
swoja biezaca sytuacje finansowa, jednak rowniez we wszystkich grupach wcigz dominowaty
pesymistyczne oceny. Podobnie bylo w przypadku oczekiwan, dotyczacych przysztej sytuacji

finansowej, cho¢ skala poprawy w tym zakresie byla znacznie silniejsza. We wszystkich gru-
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pach przedsigbiorstw lepiej niz przed rokiem oceniono tez opdznienia w ptatnosciach od kon-
trahentow, ale — po pierwsze — skala tej poprawy nie byta znaczna — a po drugie — w ocenach
wszystkich grup podmiotow dominowaly oceny negatywne.

Z badan prowadzonych w przekroju wojewodzkim wynika, ze koniunktura w minionym
roku — porownujac grudzien 2022 r. i grudzien 2023 r. — pogorszyta si¢ tylko w wojewddztwie
podlaskim. Jednoczesnie na koniec 2023 r. koniunkture pozytywnie ocenity jedynie podmioty
z wojewodztwa kujawsko-pomorskiego.

Wykorzystanie mocy produkcyjnych w budownictwie w 2023 r. bylo, srednio biorac,
najwyzsze w wojewodztwach opolskim, zachodniopomorskim 1 wielkopolskim (odpowiednio
82,3%, 82,6% 1 82,4%), ale przekroczylo poziom 80% jeszcze w wojewddztwach dolnosla-
skim, t6dzkim, mazowieckim, pomorskim, s$wietokrzyskim i warminsko-mazurskim. Najnizsze
wykorzystanie mocy produkcyjnych odnotowano w wojewddztwach lubelskim 1 matopolskim
(odpowiednio 75,5% 175,2%).

Na koniec 2023 r. opdznienia w ptatnosciach najdotkliwiej odczuwaty podmioty z woje-
wodztwa zachodniopomorskiego, natomiast byly one najmniej dotkliwe dla firm z woje-
wodztw: pomorskiego, lubuskiego 1 dolnoslaskiego. Prognozy w zakresie sytuacji finansowej
przedsigbiorstw budowlanych byly najgorsze w wojewodztwach lubuskim, 1 podlaskim. Naj-
mniej negatywne prognozy sformutowano za to w wojewodztwie t6dzkim.

W 2023 r., zgodnie z raportami Coface na temat niewyptacalnosci firm w Polsce, doszto
do wzrostu liczby niewyptacalno$ci w budownictwie, ktora osiggneta 638 przypadkow (wzrost
o 127,9% r/r). Przypadki te obejmujg postanowienia sagdow o upadlosci i restrukturyzacji,
a takze ogloszenia niewyptacalnosci w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym w formie nowego
uproszczonego postepowania o zatwierdzenie uktadu.

Analitycy Coface wskazuja, ze sytuacja branzy budowlanej r6zni si¢ w zaleznosci od
dziatu. Pod wzglgdem wartosci, okoto 1/3 wszystkich zarejestrowanych nieterminowych pftat-
nosci w 2023 r. pochodzito od drobnych podwykonawcow i dystrybutoréw materiatdéw budo-
walnych, monterow instalacji elektrycznych i fotowoltaicznych. W lepszej sytuacji byly pod-
mioty, realizujace inwestycje infrastrukturalne i inzynieryjne, poniewaz ostatnie miesigce
2023 r. przyniosty przyspieszenie wydatkowania srodké6w w ramach inwestycji z tzw. starej
perspektywy finansowej UE. Czynnikiem niepewnosci byla jednak kontynuacja tych inwestycji
w 2024 r., zwigzana z oczekiwaniem na fundusze unijne z nowej perspektywy finansowej UE

oraz na $rodki Krajowego Planu Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci (KPO).
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Wykres 3 Niewyptacalnosci w budownictwie w latach 2005-2023
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B budownictwo (przedsigbiorstwa budowlane, PKD 41-43, prawa oS)

udzial budownictwa w ogolnej liczbie niewyplacalnosci (lewa 0$)

W 2021 r. nastapit wzrost liczby niewyptacalnosci, na co wplyneta liczba nowych uproszczonych postgpowan
o zatwierdzenie uktadu, wprowadzonych tzw. ustawa covidowa z 19.06.2020 r., obwieszczanych wylacznie
w Monitorze Sadowym i Gospodarczym i nie rejestrowanych przez sad. Od 1 grudnia 2021 r. obowiazuje znowe-
lizowane w tym zakresie prawo upadtosciowe i restrukturyzacyjne.

Zrédto: Coface, Niewyplacalnosci firm w Polsce w 2023 r., Coface, Niewyplacalnosci firm w Polsce po trzech
kwartatach 2023 .

Wedlug analitykow Coface, portfel zamowien publicznych inwestycji w drogownictwie
zabezpieczyl Program Budowy Drog Krajowych. Przeprowadzono waloryzacje kontraktow po
wybuchu wojny Rosji i Ukraing, jednak wydluzajacy si¢ okres renegocjacji kontraktow zabu-
rzyt ptynnos$¢ cze¢sci mniejszych podwykonawcow. W gorszej sytuacji znalazt si¢ dziat budow-
nictwa kolejowego, w ktorym waloryzacja kontraktow nie zostata ukonczona, brakowato tez
srodkéw z KPO.

Natomiast w dziale prac zwigzanych ze wznoszeniem budynkow, po stagnacji z poczatku
roku, spowodowanej wysokimi kosztami kredytow oraz inflacja, ostatnie miesigce 2023 r.
przyniosty ozywienie. Jego przyczyna byto uruchomienie programu Pierwsze Mieszkanie, za-
wierajacego program Bezpieczny Kredyt 2,0%, ktory zaczg¢to oferowaé klientom od lipca
2023 r. Wzbudzony programem popyt na mieszkania zapewnil deweloperom szybka sprzedaz
mieszkan, przekladajac si¢ zarazem wzrost cen mieszkan w duzych miastach.

Na zréznicowang sytuacj¢ w budownictwie wskazuja tez analizy Grupy BIK. Wynika
z nich, ze w pierwszej potowie 2023 r. wzrost kosztoéw materialdw budowlanych i robocizny,
w warunkach zamrozenia rynku kredytow mieszkaniowych, spowodowal obnizenie liczby no-

wych inwestycji mieszkaniowych o okoto 1/3. Ostabienie koniunktury w dziatalnosci, polega-
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jacej na wznoszeniu budynkow, pogorszylo sytuacje podmiotow wykonczeniowych, realizuja-
cych specjalistyczne roboty budowlane. Zaleglosci ptatnicze wykonawcow instalacji elektrycz-
nych w pierwszej potowie 2023 r. wzrosty o 24,0% r/r, do 239 min zt. Nieterminowe zadtuzenie
podmiotow, realizujacych dzialalno$¢ zwigzang z posadzkarstwem, tapetowaniem i oblicowy-
waniem $cian, zwigkszyto si¢ o 16,0% r/r, do 76 mln zt. Laczne zalegle zadluzenie w specjali-
stycznych robach budowlanych w czerwcu 2023 r. wyniosto ponad 1,4 mld zt i byto o 17,0%

wyzsze niz w czerweu 2022 r.

Wykres 4 Odsetek przedsigbiorstw budowlanych z nalezno$ciami przeterminowanymi o ponad 60 dni

38% 39% 39% 40%
28% 28%
250/0 24%
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Zrédto: BIG InfoMonitor, 7200 nowych dhuznikéw w transporcie, po ponad 600 w przemysle i dziatalnosci profe-
sjonalnej, 5.10.2023 r., Kontrahenci budownictwa i handlu najbardziej opozniajq przelewy, 16.06.2023 .

Z kwartalnika branzowego PKO BP wynika, ze wyniki finansowe budownictwa kubatu-
rowego w Il kwartale 2023 r. byly zar6wno stabsze w skali roku, jak i w skali kwartalu. Wynik
finansowy netto za III kwartat 2023 r. wyniost 1,3 mld zt (wobec odpowiednio 1,7 mld zt rok
temu 1 2,3 mld zt w II kwartale 2023 r.). Koszty dzialalnosci rosty szybciej niz przychody
(9,5% r/r vs 4,5% r/r). Na wyniki dzialu wplywa aktywno$¢ podmiotow, zajmujacych si¢ wzno-
szeniem budynkow (75% przychodow dziatu), a takze deweloperéw. Sytuacje tych ostatnich
cechuje zroznicowanie — w pierwszych trzech kwartatach 2023 r. wskaznik rentownosci sprze-
dazy potowy podmiotow nie przekroczyt 4,6%, a 10,0% firm ponioslo straty. Za to u 20,0%
najlepszych deweloperow wskaznik ROS przekroczyt 21,0%.

Natomiast budownictwo inzynieryjne (budowa autostrad, ulic, toréw, wiaduktoéw, linii

elektroenergetycznych) odnotowato w III kwartale 2023 r. znaczaca poprawe, generujac wynik
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finansowy netto w wysokosci 1,9 mld zt (1,2 mld zt w II kwartale 2023 r. 1 0,7 mld zt w po-
przednim roku). Na te popraw¢ wplynela stabilizacja cen materialow budowlanych, hamujaca
wzrost kosztow. Jednak analitycy PKO BP oceniaja, ze silna konkurencja cenowa na rynku
moze powodowacé, ze rentowno$¢ projektow w tym segmencie rynku jeszcze przez jakis czas

bedzie niska.

2.2. Budownictwo mieszkaniowe
W 2023 r. odnotowano spadek liczby mieszkan oddanych do uzytkowania. Zmniejszyta si¢ tez
liczba mieszkan, na budowe ktorych wydano pozwolenia lub dokonano zgloszenia z projektem
budowlanym oraz mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto.

W calym minionym roku oddano do uzytkowania 220,4 tys. mieszkan 1 byto to o 7,6% t/r
mniej. Deweloperzy przekazali do eksploatacji 136,5 tys. mieszkan (o 5,2% r/r mniej), nato-
miast inwestorzy indywidualni — 79,6 tys. mieszkan (o 12,3% r/r mniej). Liczba pozwolen dla
deweloperow na budowe mieszkan (161,8 tys.) byta nizsza o 20,6% t/r, a dla inwestorow indy-
widualnych (72,5 tys.) — 0 19,0% r/r. Deweloperzy rozpoczeli budowe 189,1 tys. mieszkan
(0 5,6% 1/r mniej), a inwestorzy indywidualni 69,6 tys. (o 15,3% r/r mniej). W grudniu 2023 r.
rozpoczeto o 46,1% r/r wigcej budow 1 wydano o 7,6% r/r wigcej pozwolen na budoweg, co

wskazuje na stopniowe ozywienie koniunktury.

Wykres 5 Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania w latach 2009-2023
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Zrédto: GUS, Budownictwo mieszkaniowe w okresie styczen-grudzien 2023 roku.
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Wykres 6 Skumulowana liczba mieszkan, kto-

rych budowe rozpoczeto (w tys.)
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Zrédto: GUS, Budownictwo mieszkaniowe w okresie
styczen-grudzien 2023 roku

Wykres 7 Skumulowana liczba mieszkan, na

ktore wydano pozwolenia (w tys.)
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Zrodto: GUS, Budownictwo mieszkaniowe w okresie
styczen-grudzien 2023 roku

Wykres 8 Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania, mieszkan, na ktorych budowe wydano pozwole-

nia 1 mieszkan, ktérych budowe rozpoczgto w 2023 r., w podziale na wojewddztwa
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Zrodto: GUS, Budownictwo mieszkaniowe w okresie styczen-grudzier 2023 roku.
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W 2023 r. liczba mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto, wzrosta w skali roku w woje-
wodztwach $laskim (o 19,4%), dolnoslaskim (o 1,6%), lubelskim (o 4,1%), lubuskim (o 12,3%)
1 matopolskim (0,2%), natomiast w pozostatych wojewddztwach odnotowano spadek. Byt on
najsilniejszy w wojewodztwach §wietokrzyskim (spadek o 30,9%, o 1 601, do 3 581 mieszkan)
i warminsko-mazurskim (spadek 0 29,1%, 0 2 165, do 5 274 mieszkan). W wojewodztwie wiel-
kopolskim spadek liczby mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto, wynidst 16,7%; byt to spadek
0 3 289, do 16 397 mieszkan.

W kolejnych latach nie nalezy spodziewac si¢ szybkiego wzrostu liczby dostepnych
mieszkan w wojewddztwie wielkopolskim, z uwagi na relatywnie duzy spadek liczby pozwo-
len wydanych na budoweg 1 zgloszenia budowy z projektem budowlanym. W analizowanym
roku byta ona 0 21,3% mniejsza (spadek o 5 922) 1 wyniosta 21 904. Wiekszy wzgledny spadek
wystapit jednak w wojewddztwach dolnoslagskim, kujawsko-pomorskim, lubelskim, opolskim,

pomorskim, §wigtokrzyskim 1 warminsko-mazurskim.

Tabela 2 Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania, mieszkan, na ktérych budowe wydano pozwole-

nia i mieszkan, ktérych budowe rozpoczgto w 2023 r., w podziale na wojewodztwa

Wyszclfieegolme- Liczba mieszkan Zmiana liczby mieszkan Dynamika r/r
rdl(:a;lk‘ilo-_ ktorych | odda- rdlca;lk‘;[vo-_ ktorych | odda- rdlceilkvtvo- ktorych | odda-
., Y Y budowe | nych do Y Y budowe | nych do Y Y budowe | nych do
Wojewodztwo | dano po- rozpo- | uzytko- dano po- rozpo- | uzviko- dano po- rozpo- | uzviko-
zwole- P . zwole- p t . zwole- P t .
) czeto | wania . czeto | wania X czeto | wania
nie nie nie
dolnoslaskie 18931 19036 19827| -10874 302 2400 -36,5% 1,6%| -10,8%
EEfZ‘WSkO'p"m"r' 9593 7784| 10933 -3124|  -785|  -632| -24,6%| -92%| -55%
lubelskie 8 651 8 826 9 045 -3 891 344 -1287| -31,0% 4,1%| -12,5%
lubuskie 6 051 4 504 4 962 -262 495 -893 -4,2% 12,3%]| -15,3%
16dzkie 20581 11072 11768 2741 -140 -1517 15,4% -1,2%| -11,4%
matopolskie 23 781 18261 21522 -3 228 31 2322 -12,0% 0,2% -9,7%
mazowieckie 45046 36372 43165 -8 763 -192 98| -16,3% -0,5% 0,2%
opolskie 3317 2 602 3156 932 -686 -128| -21,9%| -20,9% -3,9%
podkarpackie 12 466 8 720 8 595 1255 -1426 -2 628 11,2%| -14,1%| -23,4%
podlaskie 6921 4124 6 535 -339 -1 180 10 -4,7% | -22,2% 0,2%
pomorskie 17 732 17022 19220 -9 641 -1 655 -1393] -35,2% -8,9% -6,8%
slaskie 24 060| 18041 18 862 -4 868 2928 93| -16,8% 19,4% 0,5%
swigtokrzyskie 4 861 3 581 4 383 -1534 -1 601 -16| -24,0%| -30,9% -0,4%
warmifisko-ma- 5810| 5274 5977| -4728| -2165| -1815| -44,9%| -29,1%| -23,3%
zurskie
wielkopolskie 21904 16397 22605 -5922 -3 289 3146 -21,3%| -16,7%| -12,2%
:ljf:(’dm"p"m"r‘ 11392  7477| 9824| -2209| -2176| -229| -162%| -22,5%| -2,3%

Zrédto: GUS, Budownictwo mieszkaniowe w okresie styczen-grudzien 2023 rok.
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W 2023 r. w skali kraju zmiany liczby mieszkan oddanych do uzytkowania rdznity si¢
miedzy wojewddztwami. Relatywne (wzgledne), cho¢ niewielkie, wzrosty wystapity w woje-
wodztwach $laskim, mazowieckim i podlaskim. W pozostatych wojewddztwach odnotowano
spadki, ktére byly najwigksze w wojewodztwach podkarpackim i warminsko-mazurskim.
Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania w wojewodztwie wielkopolskim byta mniejsza
0 12,2%; oddano 22 605 mieszkan, tj. o 3 289 mniej. W ujeciu bezwzglednym byt to najgorszy
wynik w Polsce.

Koniunktura w budownictwie mieszkaniowym jest sprzezona z sytuacja deweloperow,
ktora warunkuje sytuacje finansowg podmiotow wykonczeniowych. Koniec minionego roku
przyniost znaczaca poprawe. Bylo to spowodowane wzrostem popytu na mieszkania pod wpty-
wem uruchomionego w lipcu 2023 r. programu Pierwsze mieszkanie, obejmujacego programu

Bezpieczny Kredyt 2,0%.

Tabela 3 Sprzedaz mieszkaniowych deweloperow gietdowych

Spotka 2023 2022 Zmiana r/r | IV kw. 2023 | IV kw. 2022 | Zmiana r/r
Dom Devel- 3906 3093 26.3% 980 831 17.9%
opment
Murapol 2 889 2783 3.8% 840 467 79.9%
Atal 2833 2091 35,5% 940 385 144.,2%
Robyg 2 808 2 144 31,0% 563 500 12,6%
Develia 2674 1636 63.4% 615 411 49,6%
Victoria 2020 1208 67.2% 401 238 68,5%
Dom
Grupa Echo- 1835 1515 21,1% 521 313 66,5%
Archicom
Ronson 1 006 442 127.6% 205 144 42,4%
Inpro 863 420 105,5% 221 141 56,7%
Lokum 706 435 62.3% 148 155 -4,5%
Deweloper
Marvipol 661 207 219,3% 200 55 263,6%
JHM 454 281 61,6% 169 52 225,0%
Unidevelap- 423 356 18,8% 114 47 142,6%
ment
Wikana 255 188 35.6% 97 25 288,0%
Razem 23 333 16 799 38,9% 6 014 3764 59.8%

Zrédto: Rynekpierwotny.pl, Sprzedaz deweloperéw gieldowych w 2023 r. z rekordowym odreagowaniem,
15.01.2024 r.

Deweloperzy nie byli w stanie dostosowa¢ podazy do wzmozonego zapotrzebowania na

mieszkania, zwlaszcza ze cz¢$¢ z nich wygasita weze$niej produkceje ze wzgledu na wysokie
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koszty finansowania dzialalno$ci. Na zwigkszone zainteresowanie nabywaniem mieszkan
wplynety tez rosnace wynagrodzenia oraz ztagodzenie przez UKNF buforu minimalnej zmiany
stopy procentowej, jaka powinna by¢ przyjmowana w ocenie zdolnosci kredytowej. Popyt na
mieszkania wsparly tez zapoczatkowane we wrzesniu 2023 r. obnizki stopy referencyjnej, co
zmniejszyto koszty obstugi kredytow hipotecznych.

Od wrze$nia 2023 r. trwa stopniowa odbudowa podazy, dzicki zwickszonej aktywnosci
deweloperow na rynku. Osiggniecie rOwnowagi pomi¢dzy popytem a podaza na mieszkania
bedzie jednak wymagac¢ czasu. Na mozliwo$¢ wprowadzenia do oferty nowych projektow
wplywac tez bedzie stan bankow ziemi, ktore deweloperzy beda mogli uruchomic. W rezultacie

obecnie brak jest przestanek dla obnizki dynamiki cen nowych mieszkan.

Wykres 9 Struktura cenowa mieszkan w ofercie deweloperow
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Zrédto: Rynekpierwotny.pl, Ceny ofertowe nowych mieszkar — wrzesieri 2023 (wstepne dane), 2.10.2023 r., Ceny
ofertowe nowych mieszkan — styczen 2024 (wstgpne dane), 1.02.2024 r.

Jak sygnalizowano, koniec 2023 r. roku przynidst gwattowny wzrost zainteresowania kre-
dytem mieszkaniowym. Z danych BIK wynika, ze w grudniu 2023 r. o kredyt mieszkaniowy
wnioskowato 46,34 tys. potencjalnych kredytobiorcow w poréwnaniu do 12,3 tys. rok wcze-
$niej, co przeklada si¢ na wzrost 0 277,0% r/r. W poréwnaniu do listopada 2023 r. liczba 0s6b
whnioskujacych o kredyt mieszkaniowy wzrosla o 16,4%. Srednia warto$¢ wnioskowanego kre-
dytu mieszkaniowego wyniosta w grudniu 435,27 tys. zt (najwyzsza w historii) 1 byla wyzsza
0 25,1% niz w grudniu 2022 r. W poréwnaniu do listopada 2023 r. wzrosta ona o 1,3%. Dzieki
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temu ozywieniu to wilasnie kredyty mieszkaniowe odnotowaly najwigkszy wzrost sprzedazy
w 2023 r. Banki i SKOK-i udzielity ich na taczng kwote 63,9 mld zt, czyli o 40,5% wigcej niz
w 2022 1.

Przyczynami tak wysokiego zainteresowania kredytami mieszkaniowymi byto urucho-
mienie programu Bezpieczny Kredyt 2,0%. BIK ocenilo, ze z programu skorzystalo w 2023 r.
92,6 tys. 0s6b na taczng kwote 27,2 mld zt. Program stanowil 36,0% calorocznej warto$ci akeji
kredytowej w segmencie kredytow mieszkaniowych, a w samym w drugim pétroczu 2023 r.
ponad potowe (51,0%). Wsrod wszystkich kredytobiorcéw mieszkaniowych zaciagajacych kre-
dyt w przedziale 350-500 tys. zt, az 67,1% os6b skorzystato z preferencyjnych warunkoéw.
Z przedzialu kwotowego pomigdzy 500 a 600 tys. zi, skorzystato 66,5% beneficjentow. Juz
w styczniu 2024 r. wartos¢ nowo udzielonych kredytow mieszkaniowych wyniosta 10,3 mld

zl, co oznaczato wzrost o ponad 400,0% r/r 10 19,8% m/m.

Wykres 10 Sytuacja na rynku kredytow mieszkaniowych w latach 2021-2023
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Zrodto: BIK, O 421% wzrosta warto$é zapytan o kredyty mieszkaniowe w grudniu 2023 r., 8.01.2024 1.

Szkodowos¢ kredytdéw mieszkaniowych jest niska. Glownym czynnikiem pogorszenia
jakosci obstugi kredytow mieszkaniowych sa kredyty indeksowane i denominowane we franku
szwajcarskim, ktorych nie maja w portfelach banki spotdzielcze. Z kolei na jako$¢ portfela zto-
towych kredytow mieszkaniowych dodatni wptyw miaty wakacje kredytowe. Wedlug danych
BIK, w catym okresie ich funkcjonowania, wakacje objety 1,157 miliona rachunkéw kredyto-
wych na kwotg 286 miliardow zlotych. Wakacje kredytowe ograniczyty wzrost szkodowosci
kredytow zlotowych, udzielonych przed czerwcem 2022 r.

Odbudowe na rynku kredytow hipotecznych potwierdzaja tez dane AMRON-SARFiN.

Wynika z nich, ze w IV kwartale 2023 r. akcja kredytowa bankéw odnotowata znaczacy wzrost
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w poréwnaniu do wynikéw poprzedniego kwartahu. Liczba kredytow mieszkaniowych udzie-
lonych w IV kwartale 2023 r. wyniosta 68 860, a wiec 0 69,0% wigcej k/k (o 28 111 kredytow).
Warto$¢ nowo udzielonych kredytéw hipotecznych wyniosta 28,1 mld zl, co oznacza wzrost o
12,3 mld z1, czyli 77,67% k/k. Wzrost akcji kredytowej byt skutkiem dziatania programu Bez-
pieczny Kredyt 2,0%. W IV kwartale 2023 r. w jego ramach udzielono ponad 48 tysiecy kre-
dytow hipotecznych na kwote okoto 20,3 mld zlotych. W catym kwartale liczba kredytow
udzielona w ramach programu stanowita 70,2%, a warto$¢ 71,9% wszystkich kredytow hipo-
tecznych udzielonych w tym okresie.

W catym 2023 r. banki udzielity 162 375 nowych kredytow mieszkaniowych. W propor-
cji do wynikow osiggnigtych przez sektor rok wezesniej byt to wynik wyzszy o 36 060 kredy-
tow (wzrost o 28,6%). W ujeciu wartosciowym wynik osiggniety w 2023 r. byt wyzszy o 19,1
mld zt od sumy kredytow udzielonych przez banki w 2022 r. (wzrost 0 43,8%). Jednak wedhug
AMRON-SARFiN skala kredytowania hipotecznego pozostaje nadal relatywnie niska, a wy-
sokg dynamike wzrostow przypisa¢ nalezy przede wszystkim efektowi bazy, czyli niskiemu
punktowi odniesienia z 2022 r.

Dlatego tez, pomimo znaczacej poprawy akcji kredytowej, liczba czynnych uméw o kre-
dyt mieszkaniowy w Polsce na koniec 2023 r. wyniosta 2 292 tys., natomiast ogolna kwota
zadluzenia z tytutu kredytow mieszkaniowych wyniosta 479 mld zt. Oznaczato to spadek liczby
czynnych kredytow o ponad 11,0%, czyli nominalnie o 256 tys. kredytow w poréwnaniu do

stanu na koniec rekordowego roku 2021.

Wykres 11 Liczba czynnych umoéw o kredyt mieszkaniowy i catkowite zadtuzenie z tego tytulu w latach
2009-2023
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Zrédto: AMRON-SARFiN, Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nierucho-
mosci, 4/2023.
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Zgodnie z danymi AMRON SARFiN w IV kwartale 2023 r. odnotowano dalsze wzrosty
udziatow kredytow o wartosci powyzej 300 tys. zt. W skali kwartalu najwyzszy wzrost zano-
towano w kategorii kredytow o wartosci miedzy 400 tys. i 500 tys. zt (o 4,80 p.p.). Spadty
natomiast udziaty kredytow o nizszych kwotach. Najglebszy spadek nastapit w przypadku kre-
dytow o wartosci z przedziatu 100 i 200 tys. zt (o 3,64 p.p.). W porownaniu do IV kwartatu
2022 r., podobnie jak w ujeciu kwartalnym, najglebszy spadek zanotowano w przypadku
udzialu kredytéw o wartosciach od 100 do 200 tys. zt. Najwyzszg zmiang byt wzrost udzialu
kredytow o warto$ciach od 500 tys. do 1 mIn zt do wysokosci 22,18%, a wigc 0 9,84 p.p.

Sytuacja podazowa na rynku kredytow mieszkaniowych rowniez stopniowo si¢ poprawia.
Wedlug kwartalnej ankiety NBP na temat sytuacji na rynku kredytowym z lutego 2024 r.,
w IV kwartale 2023 r. banki nie zmienity zauwazalnie kryteriow, a takze wiekszosci warunkow
udzielania kredytow mieszkaniowych, z wyjatkiem zwigkszenia marzy na kredyty normalne

1 obarczone podwyzszonym ryzykiem.

Wykres 12 Zmiany warunkéw udzielania kredytu mieszkaniowego w okresie od I kwartatu 2022 r. do
IV kwartatu 2023 r. (w pkt.)
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nie zaostrzono” i ,,nieznacznie zaostrzono”. Dodatni wskaznik oznacza ztagodzenie warunkéw, ujemny — zao-
strzenie.

Zrédto: NBP, Sytuacja na rynku kredytowym wyniki ankiety do przewodniczqcych komitetéw kredytowych IV
kwartat 2023 r.
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Ankietowane banki wskazywaty, ze do zaostrzania polityki kredytowej sktonity je wzrost
popytu na kredyty mieszkaniowe oraz pogorszenie si¢ ich biezacej i przysztej sytuacji kapita-
towej. Do tagodzenia polityki kredytowej sktaniata banki presja konkurencyjna, gldwnie ze
strony innych bankéw. Za inne przyczyny zmiany polityki kredytowej banki uznaly m.in. pod-
niesienie minimalnych kosztéw utrzymania gospodarstw domowych i zaostrzenie innych para-
metrow w procedurze wyznaczania zdolnosci kredytowej kredytobiorcow zgodnie z wytycz-
nymi UKNF, a takze ztagodzenie polityki kredytowej w celu zwickszania sprzedazy przy za-
chowaniu bezpiecznego poziomu ryzyka.

W 1V kwartale 2023 r. ankietowane banki po raz czwarty odnotowaly wzrost, w tym
kwartale o charakterze znaczacym, popytu na kredyty mieszkaniowe. Za podstawowg przy-
czyn¢ wzrostu popytu banki uznaty prognozy sytuacji na rynku mieszkaniowym 1 czynnik nie-
objety ankieta, tj. pespektywe zakonczenia programu Bezpieczny Kredyt 2,0%. W opinii ban-
koéw popyt na kredyt mieszkaniowy ostabialo natomiast wykorzystanie przez kredytobiorcow
alternatywnych zrédet finansowania, glownie kredytow z innych bankoéw. W I kwartale 2024 .
banki nie planujg istotnie zmienia¢ kryteriow udzielania kredytow mieszkaniowych, spodzie-

waja si¢ natomiast odwrocenia trendu 1 znacznego spadku popytu na te kredyty.

Wykres 13 Przyczyny zmian popytu na kredyty mieszkaniowe w okresie od I kwartatu 2022 r. do IV
kwartatu 2023 r. (w pkt.)
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nik oznacza, ze dany czynnik oddziatywal na wzrost popytu, ujemny — na spadek.

Zrédto: NBP, Sytuacja na rynku kredytowym wyniki ankiety do przewodniczqcych komitetow kredytowych IV
kwartat 2023 r.
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Jak juz kilkukrotnie zaznaczono, glownym czynnikiem, wptywajacym w 2023 r. na sytu-
acje na rynku mieszkaniowym i na rynku kredytow mieszkaniowych, byl program Bezpieczny
Kredyt 2,0%. Zainteresowanie zaciggni¢ciem kredytu w ramach programu okazalo si¢ wielo-
krotnie wigksze, niz planowali jego autorzy. Limity srodkéw na doplaty zakladaty, ze wspar-
ciem w latach 2023 i 2024 moze by¢ objete ok. 50 tys. kredytow, a do 21 grudnia 2023 r.
podpisano juz ok. 55,8 tys. uméw kredytowych. Wedtug analiz Centrum AMRON, w porow-
naniu do kredytu rynkowego, z mozliwosci zaciggniecia kredytu z doptata najch¢tniej korzy-
stali mieszkancy najmniejszych miejscowosci, w tym przede wszystkim tych potozonych
w centralnej 1 zachodniej Polsce. Wérdd najwigkszych miast tymczasem relatywnie najmniej-
szym zainteresowaniem program cieszyl si¢ w Warszawie, natomiast najwigkszym — w Pozna-
niu.

Juz na poczatku grudnia 2023 r. wyczerpane zostaly srodki przewidziane na doplaty
w 2024 r. Od 2 stycznia 2024 r. banki przestaly przyjmowac wnioski o udzielenie kredytu
mieszkaniowego w ramach programu Bezpieczny Kredytu 2,0%. W tej sytuacji Ministerstwo
Rozwoju 1 Technologii oznajmito, ze prowadzi prace nad nowg formutg wsparcia kredytobior-
cow, ktora ma by¢ zaprezentowana niezwlocznie po zakonczeniu prac nad projektem. Zgodnie
z zapowiedzig ministra rozwoju i technologii, maksymalna kwota zaciggnigtego kredytu miesz-
kaniowego, do ktorej przystugiwataby doplata, zostata okreslona na:

1) 200 tys. zt dla 1-osobowego gospodarstwa domowego,
2) 400 tys. zt dla 2-osobowego gospodarstwa domowego,
3) 450 tys. zt dla 3-osobowego gospodarstwa domowego,
4) 600 tys. zt dla 5-osobowego gospodarstwa domowego.

Wyzsze maksymalne kwoty kredytu beda obowigzywaly w stolicach wojewodztw, ale
tylko jesli warto$é odtworzeniowa 1 m? lokalu, ktora ustala wojewoda, znaczaco odbiegataby
od $redniej. Wartos$¢ odtworzeniowa dla danego miasta, wyzsza o 15%, bedzie skutkowaé wyz-
szg o0 10% doptata i maksymalng kwota kredytu. Warto$¢ odtworzeniowa, wyzsza o 30%, spo-
woduje podniesienie doplaty i maksymalnej kwoty kredytu o 20%.

Z analiz serwisu Bankier pl. wynika, ze w | kwartale 2024 r. warto$¢ odtworzeniowa byla
o ponad 30% wyzsza od $redniej wojewodzkiej w Kielcach, Krakowie, Lublinie, Olsztynie,
Poznaniu, Rzeszowie, Warszawie 1 Wroclawiu, a o ponad 15% w Bialymstoku, Bydgoszczy,

Katowicach, Lodzi i Opolu.
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3. Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

3.1. Rynek pierwotny
Druga potowa 2023 r. przyniosta odbudowe aktywnosci klientéw na rynku pierwotnym. We-
dtlug NBP liczba sprzedanych kontraktéw deweloperskich na budowe mieszkan na najwigk-
szych rynkach odbita i w III kwartale 2023 r. wyniosta ok. 16,4 tys. Dzigki temu znaczaco
spadta oferta mieszkan dostepnych na rynku. Jednoczesnie nadal niska byta tez liczba mieszkan
w projektach deweloperskich, ktorych budowa jest w toku, co bylo wynikiem wyzszej sprze-

dazy od uzupetniania oferty przez deweloperow.

Wykres 14 Srednia transakcyjna cena mieszkania na rynku pierwotnym w latach 2020—2023 (w zt/m?)
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6 miast bez Warszawy: Gdansk, Gdynia, 1.6dz, Krakow, Poznan, Wroctaw.
7 miast: Gdansk, Gdynia, £.6dZ, Krakéw, Poznan, Warszawa, Wroclaw.
10 miast: Biatystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszoéw, Szczecin, Zielona Gora.

Zrédto: NBP, Baza cen nieruchomosci mieszkaniowych (III kw. 2006 — IV kw. 2023).

Zakupy mieszkan finansowano w duzej mierze ze srodkow wiasnych (ok. 76% wartosci),
ale w III kwartale 2023 r. wzr6st rowniez popyt pokrywany kredytem bankowym. Obserwo-
wano jednocze$nie wyzsze, od notowanych w poprzednich kwartatach, wzrosty §rednich no-
minalnych cen transakcyjnych mkw. mieszkan na rynkach pierwotnych. Nominalne $rednie
ceny transakcyjne m? nowych mieszkan wzrosty zaréwno w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym,
zwlaszcza we Wroctawiu, Poznaniu, Warszawie, Gdyni i Krakowie, natomiast zmniejszyty si¢

w Lodzi.
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Tabela 4 Srednie ceny ofertowe i transakcyjne 1 m* mieszkan na rynku pierwotnym w wybranych miastach w latach 2021-2023 (w z})

Okres Bsita:)ll}(]_ g?)g’:c-z Gdansk | Gdynia Ij:;tc(: Kielce | Krakéow | Lublin | Eoédz | Olsztyn | Opole | Poznan |Rzeszéw | Szczecin s‘;va:; Wroclaw Z(i;e(l,)T;a
ceny ofertowe
Tkw. 21 6 509 7272 10068 | 10327 | 8051 6232 9742 7 082 6 854 6 591 5997 7 990 6362 8218 10969 | 9062 5635
M kw. 21 6815 7 405 9714 10556 | 8249 6345 10145 | 7578 7 409 6 870 5943 8256 6711 8457 11362 | 9387 6 298
Mlkw. 21 | 7621 7 567 10310 | 11193 8387 6633 10 621 7 965 8 006 6917 6 855 8 781 7271 8 790 11406 | 9965 6 820
IVkw.21 | 8155 8103 11185 | 10942 | 8384 6 769 11010 | 7897 8117 7203 7 147 9200 7776 9173 11820 | 10189 | 7129
Tkw. 22 8318 8309 11356 | 11342 | 8850 7 124 11157 | 8170 8 145 7 810 6 838 9 841 8102 9414 12517 | 10352 | 7295
M kw. 22 8611 8 875 11632 | 11601 9295 7 704 11396 | 8500 8 481 7 960 8229 9 968 8412 9 897 12895 | 10789 | 7338
Mlkw.22 | 8723 8 857 11620 | 12057 | 10107 | 8068 11729 | 9382 8973 8226 8 341 10 141 8 696 10969 | 12912 | 10963 | 7390
IVkw.22 | 8714 9010 11643 | 11667 | 10320 | 8347 11965 | 9407 9152 8563 8 500 10326 | 8721 10861 | 13009 | 11384 | 7425
Tkw. 23 8778 9125 11808 | 11244 | 10460 | 8386 12140 | 9733 9391 8 879 9056 10682 | 8949 11157 | 13302 | 11948 | 7448
T kw. 23 8 893 9 405 11795 | 11381 | 10634 | 8447 13125 | 9835 9 465 9024 9133 10807 | 9002 11959 | 13713 | 12201 7 562
Ml kw. 23 | 9571 9634 12233 | 11942 | 10907 8551 14216 | 10049 | 959 8 733 9105 11556 | 9187 12180 | 14880 | 12836 | 7602
IVkw.23 | 9846 9701 13065 | 12766 | 11267 8719 14565 | 10686 | 10197 | 8947 9187 12 453 9 891 12391 | 15561 | 13353 | 7853
ceny transakcyjne
Tkw. 21 6 024 6962 9795 9 440 7371 5982 8 861 6 790 6 500 6 448 6231 7961 6438 7 643 10 666 | 8423 5316
M kw. 21 6370 7107 10257 | 9880 7 839 6297 9375 7 085 6 676 6778 6152 7930 6 448 7 854 10696 | 8578 5684
Mkw.21 | 6714 7118 10043 | 10038 | 8340 6530 9720 7274 7 451 6 841 6119 8 026 6759 8580 11006 | 8891 6 047
IVkw.21 | 7576 7671 10958 | 10975 8290 6718 10308 | 8176 7528 7 031 6 844 8 605 7210 8930 11621 9507 6 438
Tkw. 22 8036 7738 11231 | 11827 | 8928 6929 10539 | 8368 7718 7 444 7 060 8 801 7493 8968 12381 | 10029 | 6885
T kw. 22 8 396 7 862 10903 | 12385 | 9449 7 108 11172 | 8771 7929 7 602 6 890 9502 7 341 10030 | 12343 | 10338 | 7203
Il kw. 22 | 8449 8330 11599 | 11908 | 9229 8 043 11604 | 8815 8 475 7 456 8452 9796 7 540 10951 | 12727 | 10520 | 7458
IVkw.22 | 8474 7 853 10694 | 10830 | 9663 8282 12 131 8 783 8520 7 563 8277 9716 8087 10720 | 12836 | 10453 7 468
Tkw. 23 8390 8522 10874 | 10843 | 959% 8201 11519 | 9127 8451 8236 8 848 9974 8207 10976 | 12818 | 11112 | 7566
T kw. 23 8528 8639 11384 | 10600 | 9226 8432 11669 | 8856 8810 7929 8 827 10 150 | 8703 10748 | 13135 | 11397 | 7473
Il kw. 23 | 8503 8205 11643 | 11050 | 9703 8492 12240 | 9198 8 731 8 566 9306 10689 | 8743 10739 | 13980 | 11713 7615
IVkw.23 | 9384 9122 12389 | 10917 | 10348 8208 13530 | 10034 | 9202 8 735 9629 11107 | 9426 10467 | 14847 | 12498 | 7655

Zrédto: NBP, Baza cen nieruchomosci mieszkaniowych (III kw. 2006 — IV kw. 2023).
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Tabela 5 Charakterystyka pierwotnego rynku mieszkaniowego w wybranych miastach w III kwartale 2023 r.

Gdansk Krakow Lodz Poznan Warszawa Wroclaw
Wyszcze- ceny ceny ceny ceny ceny ceny
gllnienie ceny ofer- transak- | S ofer- transak- | €™ ofer- transak- | <™ ofer- transak- | *<™Y ofer- transak- | €™ ofer- transak-
towe . towe . towe . towe . towe . towe .
cyjne cyjne cyjne cyjne cyjne cyjne
?;ffg;;‘ cena 12 233 11 643 14216 12 240 9 594 8 731 11 556 10 689 14 880 13 980 12 836 11713
dynamika
(poprzedni 103,7 1023 1083 104,9 101,4 99,1 101,1 100,9 108,5 106,4 105,2 102,8
kwartat = 100)
dynamika (taki
sam kwartal 105,3 100,3 121,2 105,5 106,9 103,0 108.,4 106 1152 109,9 117,1 111,3
roku poprzed-
niego = 100)
liczba mieszkar 4503 1374 3272 1669 4282 527 4 896 1073 9 691 3596 2918 1 506
ogbtem, w tym:
do 40 m? 687 281 560 305 1335 132 904 271 2041 1071 503 288
33240,1 do 60 1951 666 1520 870 1911 265 2 164 522 4117 1495 1278 821
Om‘i“’l do 80 1331 353 871 398 804 103 1421 242 2352 722 822 311
PoWyZel 80,1 534 74 321 96 232 27 407 38 1181 308 315 86
§rednia cena
mieszkania 12 233 11 643 14216 12 240 9 594 8731 11 556 10 689 14 880 13 980 12 836 11713
(zt/m?):
do 40 m? 12313 12 474 16 162 14 100 10 380 9 508 12 814 11 885 15 761 14 824 15 652 13 516
?540,1 do 60 12 416 11 681 14 109 11 943 9 388 8 665 11 334 10 520 14 817 13 740 12 594 11 607
fffo’l do 80 11797 10 617 13 225 11 555 8 958 8105 10 964 9 588 14218 13 007 11 673 10 466
lr’fzwyzej 80,1 12 551 13 034 14 020 11 874 8974 7970 12 007 11 495 14 895 14 494 12 351 11198

Zrédto: NBP, Informacja o cenach mieszkar: i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2023 r.
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Tabela 6 Srednie ceny ofertowe mieszkan na rynku pierwotnym w wybranych miastach w grudniu

2023 r. w serwisie Otodom

Miasto Metrlei Srednia cfna
(w m") (w zl/m”)

0-39 14 160

Gdansk 40-59 12 106

60-90 11 927

0-38 14 329

Katowice 38-60 11 743

60-90 10918

0-38 16 862

Krakow 38-60 15524

60-90 14 294

0-38 12 520

Lublin 38-60 10 401

60-90 9 958

0-38 10 738

Lodz 38-60 9678

60-90 9 085

0-38 13 636

Poznan 38-60 11 896

60-90 11 375

0-38 11 904

Szczecin 38-60 12 583

60-90 12 408

0-38 17 843

Warszawa 38-60 16 098

60-90 14 702

0-38 15035

Wroctaw 38-60 12 928

60-90 11 806

Zrédto: Otodom Analytics.

Wykres 15 Kwartalna dynamika $redniej transakcyjnej ceny mieszkania na rynku pierwotnym w sied-

miu gléwnych miastach w latach 2020-2023
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7 miast: Gdansk, Gdynia, £.6dz, Krakow, Poznan, Warszawa, Wroctaw.

Zrédto: NBP, Baza cen nieruchomosci mieszkaniowych (I kw. 2006 — IV kw. 2023).
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Nastgpit tez wzrost w ujeciu kwartalnym realnych cen transakcyjnych na rynkach pier-
wotnych przy ograniczeniu ujemnej dynamiki w ujeciu rocznym. Bylo to spowodowane z jed-
nej strony ostabieniem dynamiki inflacji, a z drugiej — szybszym wzrostem wynagrodzen no-
minalnych w sektorze przedsigbiorstw.

Z kwartalnika mieszkaniowego serwisu Otodom.pl i Polityki Insight wynika, ze w ciggu
pierwszych trzech kwartatow 2023 r. wzrost cen na rynku pierwotnym byt szybszy, niz na rynku
wtornym z uwagi na strumien nowych kredytow, udzielanych w ramach programu Bezpieczny
Kredyt 2,0%. W ostatnim kwartale 2023 r. indywidualni sprzedajacy zaczeli jednak rowniez
podnosi¢ ceny ofertowe, zwlaszcza ze na rynku pierwotnym coraz mniej byto dostepnych
mieszkan, kwalifikujacych si¢ do zakupu w ramach ustalonego kryterium cenowego we wspo-
mnianym programie.

Najszybciej drozaty mniejsze, 2—3 pokojowe mieszkania, najpopularniejsze wsrod bene-
ficjentow programu Bezpieczny Kredyt 2,0%. Najszybsze wzrosty cen w 2023 r. w przekroju
geograficznym wystgpity w najwigkszych metropoliach. W miastach powyzej 500 tys. miesz-
kancow ceny ofertowe mieszkan wzrosty w IV kwartale 2023 r. 0 5,5% k/k 10 17,2% t/r, a ich
tempo zmian znacznie przekroczylo tempo zmian cen towarow 1 ustug konsumpcyjnych. Bylo
to spowodowane wysokim popytem, ktory nie mogt by¢ w krétkim czasie zaspokojony po stro-
nie podazowe;.

Deweloperzy stopniowo powigkszali jednak liczbe oferowanych mieszkan, poniewaz
wzrost cen na rynku pierwotnym przy spadku kosztu finansowania po obnizkach podstawo-
wych stop procentowych NBP przez RPP jesienig 2023 r. poprawil rentowno$¢ inwestycji.
W efekcie w ostatnim kwartale 2023 r. do oferty wprowadzono najwigcej nowych mieszkan od
III kwartatu 2022 r. Najwickszy wzrost liczby nowych ofert miat miejsce na rynku pierwotnym
w najwigkszych miastach. Juz w listopadzie 2023 r. deweloperzy, dziatajacy na siedmiu gtow-
nych rynkach, wprowadzili do sprzedazy 6.4 tys. mieszkan. Byto to o 20,0% wiecej niz w paz-
dzierniku 2023 r. 1 ponad trzykrotnie wigcej niz w lutym ubieglego roku, kiedy to odnotowano
najnizsza w 2023 r. podaz nowych mieszkan. W rezultacie w siedmiu najwigkszych polskich
miastach w IV kwartale 2023 r. pierwszy raz w calym roku liczba mieszkan wprowadzonych

do sprzedazy byta wyzsza niz liczba mieszkan sprzedanych.

3.2. Rynek wtorny
Ceny na rynku wtdrnym zaczety rosna¢ z opdznieniem. Z danych NBP wynika, Ze szczegdlnie
szybko drozaty mieszkania w £odzi i Krakowie. Ceny wzrosly jednak we wszystkich miastach.

Utrzymywat si¢ popyt na mieszkania starsze, ale mniejsze, z uwagi na nizszy koszt zakupu.
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Jednak jeszcze w III kwartale 2023 r. dynamika cen realnych mieszkan, zar6wno wzgledem

indeksu CPI, jak i dynamiki wynagrodzen, byta ujemna.

Wykres 16 Wartos$¢ indeksu hedonicznego w latach 2020-2023 (w pkt.)
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Indeks odzwierciedla zmiang cen oczyszczong ze zmian jakosciowych (np. wzrostu lub spadku udziatu mieszkan
drozszych); uwzglednia zmiany jako$ci mieszkan proby badawczej w kazdym z kwartatow. 111 kwartat 2006 r. =

100.
Zrédto: NBP, Baza cen nieruchomosci mieszkaniowych (III kw. 2006 — IV kw. 2023).

Wykres 17 Srednia transakcyjna cena mieszkania na rynku wtornym w latach 2020-2023 (w zb/m?)
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c 2 % -oe 2 v D VI v
— 7 miast —— 10 miast —— 6 miast bez Warszawy
6 miast bez Warszawy: Gdansk, Gdynia, £.6dz, Krakow, Poznan, Wroctaw.
7 miast: Gdansk, Gdynia, £.6dz, Krakow, Poznan, Warszawa, Wroctaw.
10 miast: Bialystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszow, Szczecin, Zielona Gora.
Zrodto: NBP, Baza cen nieruchomosci mieszkaniowych (Il kw. 2006 — IV kw. 2023).
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Tabela 7 Srednie ceny ofertowe i transakcyjne 1 m* mieszkan na rynku wtérnym w wybranych miastach w latach 20212023 (w z})

Okres Bsita:)ll}(]_ g?)g’:c-z Gdansk | Gdynia Ij:;tc(: Kielce | Krakéow | Lublin | Eoédz | Olsztyn | Opole | Poznan |Rzeszéw | Szczecin s‘;va:; Wroclaw Z(i;e(l,)T;a
ceny ofertowe
Tkw. 21 6 700 6201 10529 9029 6 487 5671 9 899 7285 5905 6130 5900 7 943 7 246 6609 12221 8715 5558
M kw. 21 6892 6252 103819 9414 6 527 5739 10231 7410 6012 6334 6034 8137 7 384 6830 12463 8982 5739
I kw. 21 7133 6282 11156 9919 6 609 6100 10614 7 694 6 683 6510 6 106 8322 7553 7212 12953 9160 5963
IV kw. 21 7 448 6477 11444 10156 6962 6263 11416 8284 6 667 7 056 6 146 8952 7 836 7666 13305 9327 6 456
Tkw. 22 8 160 6753 12012 10834 7251 6651 11845 8 425 7018 7 324 6 620 9402 8126 7917 13366 10075 6 883
M kw. 22 8 456 6921 12097 103884 7212 6844 12014 8 566 6974 7 536 6 809 9517 8519 8155 14061 10453 7170
I kw. 22 8324 7058 11931 10749 7 305 6922 12247 8539 7 164 7 554 7 064 9438 8 600 8101| 13496/ 10591 7 048
IV kw. 22 8377 7052 12219 11069 7 400 6883 12433 8 546 7203 7 547 7039 9543 8742 7921 13499 10672 7 095
Tkw. 23 8442 7252 12223 10931 7267 6916/ 12649 8618 7373 7 581 7 363 9914 8 836 7988 13807 10978 7200
T kw. 23 8576 7263 12568 11091 7353 6990 13026 8 694 7 526 71773 7 526 9956 9083 8078 14316/ 11296 7 260
I kw. 23 8 834 74611 12995 11361 7 699 7372 14186 9018 7 810 7972 7700, 10667 9 364 8406 14910 12090 7284
IV kw. 23 9343 7819 13678 11842 7 835 7566 15147 9433 8 166 8415 8276| 11409 9 802 8851 16666| 12809 7573
ceny transakcyjne
Tkw. 21 5892 5689 9315 8017 5370 4973 8 940 6767 5433 5817 5567 7285 6 627 6077 10879 8 057 4764
M kw. 21 6216 5792 9379 8 549 5481 5301 9380 6950 5800 5991 5605 7419 6957 6432 11218 8510 5174
I kw. 21 6320 5861 9771 8 745 5728 5377 9 695 7176 6075 6209 5774 7676 7033 6771 11585 8563 5375
IV kw. 21 6552 6102] 10275 8998 5842 5716/ 10001 7 362 6158 6375 6083 7 864 7 495 6947 11845 8953 5568
Tkw. 22 6916 6297 10336 9286 6 145 5992 10331 7 884 6214 6833 6201 8119 7792 7640, 12252 9202 5719
T kw. 22 7 531 6440, 10771 9801 6288 6188 10487 7 893 6 652 7 008 6463 8501 8216 7930, 11790 9 686 6 240
I kw. 22 7 686 6565 11425 10184 6174 6391 11037 7707 6 887 7 188 6 836 8 567 8239 7572 11905 10178 6394
IV kw. 22 7 407 6445 11278 9737 6232 6324 11086 8 009 6384 7 060 6957 8 706 8 041 7872 13026 10114 6512
Tkw. 23 7 599 6389 10970 9414 6319 6384 11011 7 761 6579 6 860 6 852 8 696 8133 7542 12900 9980 6 496
T kw. 23 7 749 6575 11053] 10013 6482 6475 11185 8016 6 366 7250 7028 8 868 8 620 7733 12234 10234 6 538
I kw. 23 8038 6532 11312 10051 6726 6562 11810 8185 6 768 7 301 7291 8921 8 843 8432 12629 10709 6 688
IV kw. 23 8163 6895 11503 10171 7 144 6992 12297 8 465 6987 7 408 7 409 9 506 9 381 8134 13318 11112 7 067

Zrédto: NBP, Baza cen nieruchomosci mieszkaniowych (III kw. 2006 — IV kw. 2023).
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Tabela 8 Charakterystyka wtornego rynku mieszkaniowego w wybranych miastach w III kwartale 2023 r.

Gdansk Krakow Lodz Poznan Warszawa Wroclaw
Wyszcze- ceny ceny ceny ceny ceny ceny
golnienie cergv(ier- transak- cerz;:ier- transak- cerzvtier- transak- cer;zv(;ier- transak- cergvgier- transak- cerzxier- transak-
cyjne cyjne cyjne cyjne cyjne cyjne
z‘;/dr;‘g‘ce“a 12 995 11312 14 186 11810 7810 6768 10 667 8921 14 910 12 629 12 090 10 709
dynamika
(poprzedni 103,4 102,3 108,9 105,6 103,8 106,3 107,1 100,6 104,1 103,2 107 104,6
kwartat = 100)
dynamika (taki
fgkmul;‘zgfi n 1089 99 1158 106,8 109 98,3 113 101,3 110,6 97.8 114,2 105,2
niego=100)
ggg}’:mm‘visfy‘]‘f]‘f 2229 288 911 1189 1095 254 764 437 1054 1167 1 949 1019
do 40 m? 344 91 214 420 299 93 136 141 173 382 266 241
33240,1 do 60 889 148 357 551 423 117 310 180 433 516 754 512
Omd2 60,1 do 80 678 46 231 166 210 34 207 98 262 196 599 202
PoWyZel 80,1 318 3 109 52 163 10 11 18 186 73 330 64
Srednia cena
mieszkania 12 995 11312 14 186 11810 7810 6768 10 667 8921 14 910 12 629 12 090 10 709
(zt/m?):
do 40 m? 14 589 12 426 15 675 12 455 8 045 6962 11558 9625 16 567 13 671 14 009 11913
?540,1 do 60 13 069 10 852 13 663 11277 7691 6 690 10 799 8 700 14 235 12013 12 477 10 482
;’ffo’l do 80 12 334 10 758 13 750 11619 7997 6727 10 113 8368 14 437 11 670 11176 10 330
lr’fzwyzel 80,1 12472 8716 13 899 12 846 7 448 6025 10 238 8615 15 604 14 113 11320 9199

Zrédto: NBP, Informacja o cenach mieszkar: i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2023 r.
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Tabela 9 Srednie ceny ofertowe mieszkan na rynku wtérnym w wybranych miastach w grudniu 2023 r.

w serwisie Otodom

Miasto Metrlei Srednia cfna
(w m") (w zl/m”)

0-39 16 859

Gdansk 40-59 14 939

60-90 14 556

0-38 9210

Katowice 38-60 8416

60-90 8202

0-38 16 513

Krakow 38-60 15632

60-90 15 380

0-38 10 553

Lublin 38-60 9 565

60-90 9 098

0-38 8 736

Lodz 38-60 8300

60-90 8259

0-38 12 224

Poznan 38-60 11 373

60-90 10 678

0-38 10 794

Szczecin 38-60 9 447

60-90 8 800

0-38 19 131

Warszawa 38-60 17 010

60-90 16 811

0-38 14 637

Wroctaw 38-60 12918

60-90 11 909

Zrédto: baza danych Otodom Analytics.

Wykres 18 Kwartalna dynamika $redniej transakcyjnej ceny mieszkania na rynku wtornym w siedmiu

gléwnych miastach w latach 2020-2023
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7 miast: Gdansk, Gdynia, £.6dz, Krakow, Poznan, Warszawa, Wroctaw.

Zrédto: NBP, Baza cen nieruchomosci mieszkaniowych (I kw. 2006 — IV kw. 2023).
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Wedtug kwartalnika mieszkaniowego serwisu Otodom.pl i Polityki Insight w IV kwartale
2023 r. ceny na rynku wtérnym wzrosty o 7,1% k/k. Sprzyjalo temu zapewne przeniesienie
zainteresowania klientow z rynku pierwotnego. Nizsze byly wzrosty cen w starym budownic-
twie — mieszkania w nieruchomosciach sprzed 1945 r. podrozaty o 6,2% r/r wobec 5,9% t/r
kwartal wczes$nie;.

Analiza danych rynkowych, dotyczacych rynku wtérnego, prowadzona cyklicznie przez
serwis Morizon.pl, rOwniez wskazuje na znaczny wzrost cen w minionym roku. Indeks cen
mieszkan na rynku wtornym w grudniu 2023 r. wzrdst w pordwnaniu z listopadem o 1,9%, a w
skali roku zwickszyt sie 0 20,4%'. Za wzrost wartosci indeksu odpowiadaty przede wszystkim
wzrosty cen mieszkan na najwigkszych rynkach: w Warszawie (o 23,2% r/r), Krakowie
(0 27,9% 1/r), Wroctawiu (o 23,3% r/r), Poznaniu (o 23,9% r/r), Lodzi (o 14,4% r/r), Gdansku
(0 13,4% r/r), Szczecinie (o 8,9%r/r), Lublinie (0 9,9% r/r) 1 Katowicach (o 13,7% t/r).

Wedlug danych BIG DATA RynekPierwotny w Warszawie na rynku wtéornym w grudniu
2023 r. $rednia cena za m?> wyniosla 17,4 tys. zL. W Krakowie 1 m? mieszkania na rynku wtor-
nym kosztowat 16,6 tys. zl, w Trojmiescie — 15,1 tys. zl, we Wroclawiu — 13,4 tys. zt, w Lodzi
— 8,1 tys. zt, a w Poznaniu — 11,3 tys. zL

Poczatek 2024 r. moze przynie$¢ wyhamowanie na rynku. Boom zwigzany z programem
Bezpieczny Kredyt 2,0% wygasnie, jako ze Srodki na doplaty zostaly juz wykorzystane. Na
popyt na mieszkania, zarbwno na rynku pierwotnym, jak i na rynku wtornym, oddziatywac
beda za to decyzje Rady Polityki Pienigznej w sprawie obnizek podstawowych stop procento-
wych NBP.

Indeks cen mieszkan wyraza tgczng wartos¢ wzgledng srednich cen ofertowych mieszkan uzywanych wysta-
wionych do sprzedazy w portalach Grupy Morizon-Gratka (m. in.: Morizon.pl, Gratka.pl, Domy.pl, Oferty.net,
Bezposrednie.com) obliczang na podstawie $rednich cen ofertowych w 10 najwigkszych miastach (Warszawa,
Krakéw, £.6dz, Wroctaw, Poznan, Gdansk, Szczecin, Bydgoszcz, Lublin, Katowice) wazong liczbg mieszkan-
coéw tych miast. Bazowg datg dla indeksu jest wrzesien 2007 r., a warto§¢ bazowa wynosi 1000 punktow.
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4. Rynek najmu nieruchomosci mieszkaniowych
W drugiej potowie 2023 r., po wzrostach stawek obserwowanych w 2022 r. i na poczatku
2023 r., rynek najmu mieszkan niejako zastygt, na co wplyw miala stabilizacja w naptywie
uchodzcow z Ukrainy. W rezultacie, jak wskazali analitycy serwisu Nieruchomosci-online, na
rynku pozostalo duzo ofert, ceny zaczgly spadaé, obserwowano si¢ brak najemcow w wybra-
nych segmentach rynku. Wyjatek stanowity lokalizacje stacjonowania wojsk NATO.

Potwierdzaja to dane Otodom Analytics, z ktorych wynika, ze w ostatnich miesigcach
2023 r. systematycznie malata liczba mieszkan dostgpnych na wynajem. O spowolnieniu §wiad-
czy rowniez spadek rotacji, okreslonej jako liczba nowych ofert, ale zamknigtych przed koncem
danego miesigca (6,5 tys. w listopadzie 2023 r. wobec 8 tys. w pazdzierniku). Wsrdd miast
wojewodzkich tylko w Olsztynie liczba zamknigtych ofert pozostata na statym poziomie w li-
stopadzie 2023 r., a w pozostatych miastach spadia.

Zwlaszcza w najwiekszych miastach Polski mozna bylo zaobserwowac silny spadek
nowo publikowanych ogloszen, wynoszacy od okoto 10,0% we Wroctawiu, w Warszawie
1 Krakowie oraz 15,0% w Poznaniu i1 Trdjmiescie. Wyjatkiem byta £.6dzZ, gdzie ofert przybylo.
Popyt spadat wolniej, cho¢ zmienita si¢ jego struktura — coraz wigkszym zainteresowaniem
cieszyly sie lokale 3-pokojowe z metrazem od 60 m?. Nadal jednak najczesciej poszukiwano 2-
pokojowych mieszkan ze stawka do 3 tys. zt w Krakowie 1 Wroctawiu, do 2,5 tys. zt w Poznaniu
1do 2 tys. zt w Lodzi.

Wedlug kwartalnika mieszkaniowego serwisu Otodom 1 Polityki Insight pod koniec
2023 r. wzrost cen najmu wyhamowal, cho¢ w IV kwartale 2023 r. tempo wzrostu cen w skali
roku wyniosto 7,4%. Na wyhamowanie wzrostu cen wplynal, oprocz czynnikéw sezonowych
(mniejszy popyt w duzych miastach po rozpoczeciu roku akademickiego), takze powrot czgsci
rodzin uchodzczych do Ukrainy. Przyczyng spadku zainteresowania najmem byta tez wigksza
dostepnos¢ kredytoéw mieszkaniowych. W rezultacie liczba aktywnych chociaz przez jeden
dzief ofert najmu w serwisie Otodom wyniosta w IV kwartale 83 tys., czyli o jedng czwarta
wigcej niz rok wezesniej.

Na rynku najmu uksztattowala si¢ nadpodaz mieszkan o najnizszych metrazach. Dlatego
tez w IV kwartale 2023 r. najwolniej rosty stawki najmu w przypadku mieszkan do 40 m?.
Tempo ich wzrostu wyniosto jedynie 0,1% k/k 14,2% r/r. Ceny przestaly tez rosnag¢ w matych
miastach, a w miejscowos$ciach o liczbie ludno$ci migdzy 100 a 500 tys. wzrosty o 0,3% k/k.
W duzych miastach stawki zwigkszyty si¢ o 1,0% k/k. W §rednich miastach (50-100 tys. miesz-

kancow) roczna dynamika cen czynszu byta dwucyfrowa, jako Zze wystapil efekt nadganiania
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wzrostow cen obserwowanych w wiekszych miejscowosciach. Z kolei w najmniejszych mia-
stach, wchodzacych w sklad aglomeracji, nastgpit odptyw najemcow. Cze$¢ z nich wrocita do
wynajmu w centrum metropolii w zwigzku z ograniczeniem mozliwosci pracy zdalne;.
Wedlug Otodom Analytics w 2023 r. wynajmujacy oferowali mieszkania mniejsze niz
przed rokiem. Az 59,0% ofert w grudniu 2023 r. stanowily mieszkania o powierzchni do 50 m?.
Pomimo $rednio mniejszego metrazu struktura oferowanych lokali ze wzgledu na liczbe pokoi
pozostata podobna. Niecate 17,0% stanowity kawalerki, a ok. 50,0% — mieszkania 2-pokojowe.
Stawka najmu w miastach wojewodzkich w grudniu 2023 r. wyniosta 3 620 zt. W ujeciu rocz-
nym byla wyzsza o 5,0%. Jednak na wynik ten mial wptyw Rzeszoéw, gdzie wskutek oddziaty-
wania wojny w Ukrainie na ograniczony ofertowo rynek najmu (naptyw uchodzcow, lokaliza-

cja wojsk) stawki nadal silnie rosty.

Tabela 10 Przecietne stawki najmu w [V kwartale 2023 r.

Miast male mieszkanie Srednie mieszkanie duze mieszkanie
iasto
stawka zmiana r/r stawka zmiana r/r stawka zZmiana r/r

Biatystok - - 42 1,3% - -
Bydgoszcz 52 -3,2% 41 -0,1% 35 4,9%
Slf(fvsvt;’ ; ; 36 -6,8% 33 -3,0%
Gdansk 74 0,1% 60 0,0% 52 0,9%
Gdynia 67 3,9% 52 0,6% 45 2,6%
Katowice 57 7,8% 44 3,8% 39 2,3%
Krakow 75 -1,0% 60 0,0% 50 0,0%
Lublin - - 48 -4,5% 40 -0,8%
1.6dz 56 -5,8% 41 -7,8% 35 -7,1%
Poznan 63 3,3% 50 -2,0% 42 -1,1%
Rzeszow - - 48 8,5% 40 1,7%
Sosnowiec 46 10,0% 37 4,9% - -
Szczecin 67 -3,4% 50 -2,6% 42 0,8%
Torun - - 38 -4,6% 30 4,0%
Warszawa 91 0,7% 72 1,4% 70 1,5%
Wroclaw 79 -4,6% 59 -4,1% 50 -7,5%

Zrédto: Expander i Rentier.io, Raport Expandera i Rentier.io — Najem mieszkar, IV. kw. 2023 r., 5.02.2024.

Dane AMRON SARFiN potwierdzajg stabilizacje stawek najmu. W IV kwartale 2023 r.
odnotowano sezonowy spadek popytu przy jednoczesnym, umiarkowanym wzro$cie oferty
mieszkan na wynajem. W rezultacie $redni czynsz najmu mieszkania w Warszawie wyniost
2 248 zt 1 byl nizszy od notowanego kwartat wczesniej o 23 zt (o 1,0%). Poza Warszawa nie-

wielkie spadki $rednich czynszow wystapity w Lodzi 1 Gdansku — odpowiednio o 0,7% 10,8%.
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Najwyzszy wzrost §redniej stawki czynszu odnotowano w Krakowie — o 1,7%. W ujeciu rocz-
nym najwieksza dynamika czynszow wystapita w Katowicach (o 8,8%) i Krakowie (o 4,2%).
Najwieksze spadki miaty miejsce w Gdansku (o 1,7%) 1 Lodzi (o 1,5%).

Tabela 11 Przecigtne stawki najmu w latach 20222023

Miasto Warszawa | Katowice | Wroclaw Gdansk Krakow Poznan Lodz
I kw. 22 2042 982 1786 1833 1 606 1365 1211
11 kw. 22 2 087 1024 1812 1892 1611 1441 1234
11T kw. 22 2187 1 083 1902 1976 1727 1496 1292
IV kw. 22 2226 1141 1 908 1997 1754 1512 1316
I kw. 23 2273 1173 1 881 1 965 1769 1490 1 346
II kw. 23 2247 1204 1 862 1936 1774 1467 1321
IIT kw. 23 2271 1221 1871 1978 1796 1486 1307
IV kw. 23 2248 1232 1 894 1964 1827 1502 1296

Zrédto: AMRON-SARFIN, Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakeyjnych nierucho-
mosci, 4/2023.

Na wzrost liczby ofert na rynku najmu wskazuje tez NBP. W kwartalnej analizie sytuacji
na rynku nieruchomosci stwierdzono, ze wyzsza liczba mieszkan oferowanych na wynajem
byla efektem oddawania do uzytku mieszkan kupionych w okresie 2020-2022, gdy wielu in-
westorow decydowato si¢ na zakupy mieszkania pod wynajem. Poziom s$rednich, transakcyj-
nych stawek najmu m? mieszkan (bez oplat eksploatacyjnych i optat za media) wzrost wskutek
tego nieznacznie, co nieco zwiekszylo oplacalno$¢ najmu w duzych osrodkach.

Wzrost poziomu stawek czynszoéw w najmie dtugoterminowym w ostatnich kwartatach
przy silniej rosngcych nominalnych cenach mieszkan wptynal na niewielki spadek optacalnosci
najmu mieszkan nabywanych za gotéwke. Zwrot z kapitalu wlasnego z inwestycji w mieszka-
nie do najmu przy zastosowaniu dzwigni finansowej kolejny okres byt nieoplacalny, zwlaszcza
przy 80% LtV. Wedlug NBP, inwestycja mieszkaniowa byla w zesztym roku konkurencyjna
na tle oprocentowania lokat bankowych, jednak optacalnos¢ inwestycji w mieszkanie na wyna-
jem byta nizsza niz w przypadku 10-letnich obligacji skarbowych.

W I kwartale 2023 r. zaobserwowano tez wzrost stopy kapitalizacji w wigkszos$ci pol-
skich najwigkszych miast. Stawki najmu rosly bowiem szybciej od cen transakcyjnych nieru-
chomosci. Stopa kapitalizacji w Warszawie wyniosta 6,3%, co oznaczalo wzrost o 15,7% t/r
ispadek o 1,7% k/k. Najwyzsze poziomy stopy kapitalizacji zaobserwowano we Wroctawiu
1Lodzi. W rezultacie $redni okres zwrotu z inwestycji w Warszawie wyniost 15 lat 19 miesigcy,
w grupie 6. miast — 14 lat 1 4 miesigce, a w grupie pozostatych miast wojewodzkich — 16 lat.

Rynek najmu systematycznie si¢ rozwija, m.in. dzigki zwigkszonej aktywnosci zagranicz-

nych funduszy, ktore inwestuja w budynki 1 osiedla na wynajem. Rynek wspiera tez rozwdj
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segmentu PRS (private rented sector). Wedlug PwC do 2028 r. istniejace zasoby na rynku

najmu instytucjonalnego wyniosg 85 tys. mieszkan i siegna 5,0% wszystkich zasobéw miesz-

kaniowych w gléwnych polskich miastach.

Tabela 12 Szacunkowa stopa kapitalizacji w wybranych miastach (w %)

Okres Bialystok |Bydgoszcz| Gdansk Gdynia | Katowice | Krakéw | Lublin Lodz
I kw. 21 6,20% 4,80% 4,90% 5,40% 6,50% 4,80% 5,70% 7,10%
1T kw. 21 6,60% 5,10% 5,00% 4,70% 6,00% 4,90% 5,70% 6,90%
11 kw. 21 6,60% 5,70% 5,40% 5,30% 5,80% 5,20% 5,80% 7,00%
IV kw. 21 5,60% 5,60% 4,90% 5,10% 5,70% 5,00% 5,80% 6,80%
I kw. 22 5,00% 5,80% 5,10% 5,00% 5,50% 5,10% 5,60% 7,50%
I kw. 22 5,40% 6,30% 5,60% 5,40% 5,50% 5,30% 5,70% 7,10%
1 kw. 22 5,80% 6,00% 5,50% 5,40% 6,10% 5,80% 5,90% 7,00%
IV kw. 22 6,30% 6,70% 6,30% 6,30% 5,80% 5,80% 5,80% 7,90%
I kw. 23 6,20% 6,50% 6,00% 5,70% 6,70% 5,80% 5,80% 7,80%
IT kw. 23 6,00% 6,90% 5,90% 5,50% 6,80% 6,00% 5,80% 7,00%
M1 kw. 23 5,90% 6,70% 6,00% 5,50% 6,20% 6,00% 6,00% 7,00%
OKkres Olsztyn Poznan | Rzeszéw | Szczecin | Wroclaw |Warszawa| 6 miast | Pozostale
I kw. 21 5,00% 5,70% 6,10% 6,20% 6,20% 5,10% 5,70% 5,80%
T kw. 21 5,10% 5,60% 4,90% 5,60% 6,10% 5,30% 5,50% 5,60%
M1 kw. 21 5,00% 5,90% 5,10% 6,00% 6,40% 5,40% 5,90% 5,70%
IV kw. 21 5,20% 6,20% 5,20% 5,90% 6,30% 5,20% 5,70% 5,60%
I kw. 22 5,40% 5,80% 5,10% 5,20% 6,00% 4,90% 5,70% 5,40%
I kw. 22 5,50% 5,80% 5,40% 6,20% 6,70% 5,30% 6,00% 5,70%
I kw. 22 5,60% 5,60% 5,60% 6,70% 6,80% 5,50% 6,00% 6,00%
IV kw. 22 5,60% 6,30% 5,80% 6,60% 8,10% 5,90% 6,80% 6,10%
I kw. 23 5,50% 6,40% 6,80% 5,90% 7,60% 6,20% 6,60% 6,20%
11 kw. 23 5,50% 5,90% 5,30% 6,50% 6,90% 6,50% 6,20% 6,10%
11 kw. 23 5,70% 6,30% 5,80% 5,90% 7,00% 6,30% 6,30% 6,00%

Do grupy 6. miast przypisano Gdansk, Gdynie, Krakow, £.0dz, Poznan i Wroctaw. Pozostate miasta to Biatystok,
Bydgoszcz, Katowice, Lublin, Olsztyn, Rzeszow i Szczecin.

Zrédto: NBP, Informacja o cenach mieszkar i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych
w Polsce w Il kwartale 2023 r.

Rentownos$¢ projektow bedzie si¢ stopniowo obnizaé, jako ze koszty zakupu nierucho-

mosci rosng nieproporcjonalnie do wzrostu stawek wynajmu. Utrzymujaca si¢ luka podazowa

utrzyma jednak zainteresowanie rynkiem najmu, a wzrost cen mieszkan moze uniemozliwic¢

czesci klientow zakup mieszkania. Wyzwaniem bedzie transformacja nieruchomosci w taki

sposob, aby byly przyjazne srodowisku i efektywne energetycznie, zgodnie z wymogami ESG.
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5. Rynek dzialek niezabudowanych
Wedhlug sprawozdawczo$ci notarialnej prowadzonej przez Ministerstwo Sprawiedliwosci
w 2022 r. w przypadku aktow notarialnych, dotyczacych sprzedazy dziatek niezabudowanych,
wystapit silny spadek (o 35,2%). Najwigkszy udziat w ogolnej liczbie transakcji kupna-sprze-
dazy nieruchomosci niezabudowanych odnotowano w wojewodztwach podkarpackim i §wig-

tokrzyskim.

Tabela 13 Skala obrotu nieruchomo$ciami

Liczba transakcji Wartos¢ transakcji
Wyszczegoélnienie 2021 2022 2021 2022
w szt. 2021=100 w min z} 2021=100
Ogotem' 614178 | 489971 79,8 | 198052 | 175163 88,4
Nieruchomosci lokalowe! 269 892 | 232 086 86,0 93 329 87993 94,3
Nieruchomoéci zabudowane? 95124 80 088 84,2 50 604 43 082 85,1
Nieruchomosci niezabudowane 249162 | 177797 71,4 54119 44 088 81,5

! Dane wstepne dla 27 powiatow.

2 Obejmuje nieruchomosci zabudowane budynkami mieszkalnymi, zabudowane nieruchomosci rolne, nierucho-
mosci zabudowane budynkami petigcymi inne funkcje niz zagrodowa i mieszkaniowa oraz nieruchomosci bu-
dynkowe.

Zrodto: GUS, Obrét nieruchomosciami w 2022 r.

Wykres 19 Struktura liczby transakcji kupna/sprzedazy nieruchomosci wg rodzaju w wojewodztwach

w2022 1.
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Zrodto: GUS, Obrot nieruchomosciami w 2022 r.
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Wedhug danych serwisu Bankier, udostepnionych przez Cenatorium, wzrost $rednich cen
transakcyjnych dzialek budowlanych zdecydowanie przyspieszyt. W III kwartale 2023 r.
w skali kwartatu wzrosty one $rednio od 2,0% do ponad 4,0%, najszybciej od drugiej polowy
2021 r. W podziale na wojewddztwa $rednie kwoty w aktach notarialnych rosty w tempie od

2,5% k/k w wojewodztwie mazowieckim do 4,2% k/k w wojewodztwie t6dzkim.

Tabela 14 Srednie ceny transakcyjne dziatek budowlanych — wojewddztwa (zt/ m?)

Wojewodztwo T kw. 2022 r. | IT kw. 2023 r. | IIT kw. 2023 r. | Zmiana k/k Zmiana r/r
dolnoslaskie 108 107 111 3,6 2,8
lodzkie 95 98 103 4,2 8,1
lubelskie 93 94 97 3,9 4.6
mazowieckie 142 129 133 2,5 -6,5
matopolskie 144 148 152 2,8 5,9
warminsko-mazurskie 88 91 94 3 5,8
pomorskie 127 127 132 3,5 3,8
wielkopolskie 123 128 132 3,2 7

Zrédto: Bankier.pl, Puls Biznesu, Cenatorium, Raport o cenach nieruchomosci.

Srednia cena transakcyjna w wojewodztwie mazowieckim w III kwartale 2023 r. byta
zarazem o 6,5% 1/r nizsza. Srednia cena transakcyjna, notowana w wojewodztwie mazowiec-
kim byta nizsza rowniez wzgledem III kwartalu 2021 r. oraz III kwartatu 2020 r., gdy nastapit
wzrost popytu na rynku sprzedazy dzialek w zwigzku z wybuchem pandemii COVID-19. Wo-
jewodztwo mazowieckie byto jednak wyjatkiem. W Wielkopolsce grunty budowlane w ciggu
ostatnich trzech lat podrozaly srednio o 48,0%, a w ciggu czterech lat — o0 69,0%.

W przypadku miast wojewodzkich najbardziej stabilne stawki utrzymaty si¢ w Warsza-
wie. W porownaniu z III kwartalem 2021 r. §rednia kwota transakcyjna spadia o 1,6%. W dhuz-
szej perspektywie najsilniejszy wzrost cen odnotowano w Lodzi, gdzie w stosunku do III kwar-
tatu 2021 r. $rednia cena transakcyjna wzrosta o 30,0%, a w pordwnaniu do III kwartatu 2019 r.
— 0 68%. Silny wzrost wystapit rowniez w Krakowie: w stosunku do III kwartalu 2020 r.
0 25,0%, a w porownaniu do III kwartatu 2019 r. — 0 45,0%.

Koniec roku przynidst ostabienie zainteresowania gruntami pod zabudowe. Z kwartalnika
mieszkaniowego serwisu Otodom 1 Polityki Insight wynika, ze w IV kwartale 2023 r. §rednia
cena niezabudowanych gruntéw budowlanych oferowanych w serwisie Otodom wzrosta do 244
z¥m? z 241 zi/m* kwartat wcze$niej. Bylo to wyrazne spowolnienie wzrostu cen po podwyz-

kach z pierwszej potowy roku. Popyt na ziemi¢ ze strony deweloperow, zwlaszcza w §rednich
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1 matych miastach, byt ograniczony. Relatywnie nizszy niz w metropoliach wzrost cen miesz-
kan zniechecat do szukania dziatek pod nowe inwestycyjne. Z kolei osoby prywatne nie kupo-
waly ziemi — dzialki nie cieszyly si¢ popytem ze strony korzystajacych z programu Bezpieczny
Kredyt 2,0% z uwagi na koszty i czas samodzielnej budowy doméw. Analitycy serwisu Otodom
i Polityki Insight kolejnych podwyzek cen gruntow oczekuja dopiero wiosng, jako ze suma
liczby zamknietych i nowo otwartych ofert sprzedazy dziatek byta w IV kwartale 2023 r. naj-
nizsza od ponad dwoch lat.

Utrzymuje si¢ zainteresowanie dziatkami zlokalizowanymi woko6t duzych miast, w tzw.

obwarzankach. Jest to efektem odptywu ludnosci do przylegajacych do tych miast gmin.

Wykres 20 Prognozowana zmiana liczby ludnosci do 2060 r. w poréwnaniu do 2022 r. wedtug powiatow

(W %)

B Powyzej 25%
= 0-25
Ubytek

Zrédto: GUS, Prognoza ludnosci rezydujgcej 20.12.2023 r. dla Polski na lata 2023-2060.

Wedtug prognozy ludnosci rezydujacej dla Polski na lata 2023-2060, opracowanej przez
GUS w 2023 r., dla wigkszo$ci powiatow roOwniez prognozowane jest zmniejszanie si¢ liczby
ludno$ci rezydujacej. Przyrost odnotuja jedynie te powiaty, ktore znajduja si¢ w bezposrednim
sasiedztwie najwigkszych miast, cho¢ juz w samych duzych miastach nie wszedzie nastapi
wzrost liczby ludnosci. Przyktadowo, w powiecie poznanskim liczba ta wzros$nie do przeszlo
609 tys. 0sob w 2060 r. z 463 tys. w 2023 1. (0 31,7%), ale juz miasto Poznan straci¢ ma w tym
okresie 58 tys. 0sob (10,3%).
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6. Rynek nieruchomosci komercyjnych
6.1. Rynek nieruchomosci biurowych
6.1.1. Sytuacja na rynku

Na koniec 2023 r. zasoby nowoczesnych powierzchni biurowych?, zlokalizowanych w Warsza-
wie oraz na oémiu podstawowych rynkach regionalnych?, osiagnety ok. 12,91 mln m?, z czego
6,23 min m? przypadlo na Warszawe. Tempo przyrostu zasobow w 2023 r. wyraznie spadlo.
Wzrosly one o ok. 0,2 mIn m?, przede wszystkim na rynkach regionalnych poza Warszawg. Byt
to o ponad potowe mniejszy przyrost niz w poprzednich latach — w 2020 r. wzrost wyniost 675

tys. m?, w 2021 r. — 490 tys. m?, a w 2022 r. — ponad 500 tys. m>.

Tabela 15 Zasoby powierzchni biurowej w latach 2020-2023 (w mln m?)

Rynek 2020 2021 2022 2023
Ogolem 11,71 12,19 12,71 12,91
Warszawa 5,91 6,15 6,27 6,23
Pozostale 5,80 6,04 6,44 6,68
Krakow 1,55 1,62 1,71 1,81
Wroclaw 1,23 1,25 1,33 1,35
Tréjmiasto 0,89 0,96 1,01 1,10
Katowice 0,59 0,60 0,73 0,75
Lodz 0,58 0,58 0,63 0,64
Poznan 0,58 0,62 0,62 0,67
Szczecin 0,18 0,18 0,19 0,19
Lublin 0,18 0,21 0,22 0,22

Zrodio: raporty Colliers International Polska, JLL, PKO BP SA, Newmark Polska.

Tabela 16 Dynamika wzrostu zasobow powierzchni biurowej w latach 2020-2023 (w %)

Rynek 2021/2020 2022/2021 2023/2022 2023/2020
Ogélem 104,1% 104,3% 101,6% 110,2%
Warszawa 104,1% 102,0% 99,4% 105,4%
Pozostale 104,1% 106,6% 103,7% 115,2%
Krakow 104,5% 105,6% 105,8% 116,8%
Wroctaw 101,6% 106,4% 101,5% 109,8%
Trdjmiasto 107,9% 105,2% 108,9% 123,6%
Katowice 101,7% 121,7% 102,7% 127,1%
Lodz 100,0% 108,6% 101,6% 110,3%
Poznan 106,9% 100,0% 108,1% 126,4%
Szczecin 100,0% 105,6% 100,0% 105,6%
Lublin 116,7% 104,8% 100,0% 122,2%

Zrodto: opracowanie whasne.

Nowoczesne obiekty biurowe (wybudowane po 1989 r. lub p6zniej, gruntownie zmodernizowane, spelniajace
szereg kryteriow dotyczacych standardu) o powierzchni najmu ponad 1 tys. m?; analiza i dane koncentrujg si¢
1 dotycza rynku nowoczesnej powierzchni biurowe;.

Krakow, Wroctaw, Trojmiasto, Katowice, £.6dz, Poznan, Szczecin, Lublin.
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Wykres 21 Zasoby powierzchni biurowej w latach 2020-2023 (powierzchnia w mln m?)
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Zrodto: opracowanie wilasne.

Wykres 22 Zasoby powierzchni biurowej na podstawowych rynkach poza Warszawa w latach 2020—

2023 (powierzchnia w min m?)
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Zrédto: opracowanie whasne.
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W 2023 r. zasoby powierzchni biurowej w Warszawie nieznacznie spadty, rosty za to
zasoby na najwigkszych rynkach regionalnych poza Warszawa: najszybciej w Troéjmiescie i Po-
znaniu. Najbardziej stabilny wzrost charakteryzuje rynek w Krakowie i Trojmiescie. Tempo
przyrostu powierzchni biurowej wyraznie stabnie. Przed pandemia, w latach 2017-2019, po-
wierzchnia biurowa powigkszata si¢ w tempie 7,0-8,0% rocznie, w latach 2021-2020 przyrost
przekraczat 4,0% rocznie, a w 2023 r. wyniost tylko 1,6%.

Stabnaca dynamika wzrostu rynku wynika z cyklu inwestycyjnego i jest reakcja na pan-
demi¢ COVID-19 oraz jej skutki (zmiana modelu pracy, wzrost pustostanow) oraz nastepstwa
konfliktu na Ukrainie (wzrost kosztow budowy i finansowania). Dodatkowo, w Warszawie
trwaja takze wyburzenia, wylaczajace obiekty z zasobow, co w sytuacji niskiej nowej podazy
prowadzi do spadku zasoboéw powierzchni biurowej. Analitycy branzowi szacuja, ze spadek
podazy nowej powierzchni biurowej bedzie kontynuowany w 2024 r., nie tylko w Warszawie,
ale takze miastach regionalnych. Oczekuje si¢, ze w 2024 r. na gldownych rynkach zostanie
ukonczone ok. 250 tys. m?* powierzchni biurowej, ponad dwukrotnie mniej niz srednioroczna
podaz w latach 2017-2022 (ponad 600 tys. m?).

Upowszechnienie i utrwalenie modelu pracy hybrydowej wsrdéd najemcow korporacyj-
nych wplywa na zmniejszenie si¢ zapotrzebowania na powierzchni¢ biurowa o $rednio 20—
30%. Nizsza aktywnos$¢ inwestycyjna moze utrzymac si¢ w najblizszych kilku latach. Wobec
pogarszajacej si¢ sytuacji ekonomicznej i oszczgdnosci po stronie najemcoOw, a takze wysokich
kosztow finansowania sktonno$¢ deweloperéw do inwestycji stabnie. Decyzje o rozpoczeciu
nowych projektéw sa w znacznej czegsci uzaleznione od pozyskania kluczowego najemcy.

Zgodnie z danymi prezentowanymi przez analitykow PKO BP SA, nasycenie powierzch-
niami biurowymi w aglomeracji warszawskiej jest stosunkowo wysokie w porOwnaniu z mia-
stami w Europy Srodkowej, cho¢ nadal odbiega od wigkszosci europejskich aglomeraciji (ok.
3-5 m? na mieszkanca). Nizszy jest takze wspolczynnik ,,ubiurowienia”, czyli wspdtczynnik
osOb zatrudnionych w sektorach o najwyzszym popycie na powierzchnie biurowe wobec
wszystkich zatrudnionych pracownikéw, wynoszacy ponad 10,0% w Polsce wobec ponad
20,0% w miastach Europy Zachodniej. Oba wskazniki wyznaczaja obszar potencjalnego roz-
woju, ale jest on powigzany z koniunkturg i stopniem rozwoju gospodarczego, dlatego nalezy
upatrywac takich mozliwosci w perspektywie dlugoterminowej. Nasycenie powierzchnig biu-
rowa, mierzone wielkos$cig zasobow powierzchni biurowej na 1 mieszkanca i 1 pracownika
biurowego, na pozostatych rynkach odpowiadalo przecigtnie zréznicowaniu wielkosci zasobow

powierzchni biurowe;.
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W 2023 r. na rynku warszawskim oddano do uzytkowania 61 tys. m? nowej powierzchni
biurowej* (74,0% mniej niz rok wczesniej), w tym ok. 41 tys. m? (67,0%) w IV kwartale. JLL
szacuje, ze w 2024 r. nowa podaz utrzyma si¢ na niskim poziomie, cho¢ przekroczy wielkosci

z poprzedniego roku — ok. 94 tys. m? (w tym 15,5 tys. m? renowacja).

Tabela 17 Nowa podaz powierzchni biurowej w latach 2020-2023 (w mln m?)

Rynek 2020 2021 2022 2023
Ogoélem 699,6 551,0 642,0 340,5
Warszawa 314,0 324,6 236,8 60,9
Pozostale 385,6 226,4 405,2 279,6
Krakow 140,7 60,7 100,5 97,2
Wroctaw 50,8 21,8 65,7 75,7
Trojmiasto 60,3 73,2 50,6 33,1
Katowice 61,3 13,5 127,3 26,7
Lodz 50,8 3,6 43,3 1,9
Poznan 18,3 37,5 0,0 432
Szczecin 3,4 0,0 1,5 1,9
Lublin 0,0 16,1 16,3 0,0

Zrodio: Raporty Colliers International Polska, JLL, Newmark Polska.

W 2023 r. na rynkach regionalnych oddano do uzytku ok. 280 tys. m> nowej powierzchni
biurowej, co nie odbiegato istotnie od lat poprzednich. Najwigcej projektoéw oddano w III kwar-
tale minionego roku — ok. 42,0% rocznej nowej podazy.

Najwigcej nowej powierzchni biurowej przybyto w Krakowie (na poziomie zblizonym
do ubiegtorocznego) i Wroctawiu (najwyzsza wartos¢ w okresie ostatnich 4 lat). Po rekordo-
wym wyniku w 2023 r. kilkukrotnie spadta wielko$¢ powierzchni biurowej, oddanej na rynku
katowickim. Ponownie spadia wielko$¢ nowej powierzchni biurowej na rynku trojmiejskim.
Natomiast w Poznaniu, gdzie w 2022 r. nie oddano nowej powierzchni biurowej, oddano do
uzytku 43,2 tys. m?> (najwiecej w okresie ostatnich 4 lat). W Lodzi, Szczecinie i Lublinie
w 2023 r. praktycznie nie bylo nowej podazy.

Na koniec 2023 r. w budowie znajdowato si¢ 680,9 tys. m? powierzchni biurowej wobec
771,5 tys. m> w poprzednim roku (mniej o 12,0% r/r). W Warszawie, wedtug Colliers Interna-
tional Polska, pozostawalo w budowie 296 tys. m*> powierzchni biurowej (w roku poprzednim
209 tys. m?)>. W latach 20142019 na rynku warszawskim w budowie byto érednio ponad 700
tys. m? powierzchni biurowej. Aktywno$¢ budowlana skupia sie obecnie w centrum. Newmark

Polska podkresla, Ze ok. 46 tys. m?> z powierzchni w budowie to gruntowna modernizacja ist-

Najnizszy wynik w historii rynku warszawskiego.

5 JLL szacowat te wielko$¢ na 230 tys. m?, a Newmark Polska na 281 tys. m?.
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niejacych obiektow. Start nowych projektow wg JLL, w szczegdlnosci poza strefami central-
nymi, jest uzalezniony od pozyskania kluczowego najemcy na 40—-100% powierzchni, a wyjat-
kiem sg projekty spekulacyjne.

Na rynkach regionalnych, wedlug Colliers International Polska, w budowie na koniec
2023 r. pozostawalo 384,9 tys. m? powierzchni biurowej, najmniej w ostatnich 4 latach
(w 2022 r. bylo to 537 tys. m?). Znacznie mniej optymistycznie szacuja powierzchnie w budo-
wie analitycy JLL — na 284 tys. m?, a takze Newmark Polska — na ok. 300 tys. m* (réznica
wynika przede wszystkim z szacunku dla Wroclawia). W latach 20162020 na rynkach regio-
nalnych w budowie byto érednio 910 tys. m? powierzchni.

Najwiecej projektow powstaje we Wroctawiu — 130 tys. m?, okoto 10,0% istniejacych
zasobow 1 ponad 1/3 inwestycji na rynkach regionalnych, ale jest to mniej niz w poprzednich
dwoch latach. Wedtug JLL we Wroctawiu w budowie jest tylko 55 tys. m? powierzchni biuro-
wej. W Trojmiescie, zgodnie z szacunkami Colliers International Polska, w budowie byto 62
tys. m?> powierzchni biurowej (wedlug JLL 47 tys. m?), w Poznaniu 58 tys. m?, a w Katowicach
54 tys. m* (wedlug JLL 49 tys. m?). Wyrazne zahamowanie nowych projektow wystapito na
rynkach w Krakowie 1 Katowicach.

Na rynkach regionalnych w koncu 2023 r. (IV kwartal) nie rozpoczgto zadnych nowych
projektow, zasdb powierzchni w budowie to inwestycje wczesniej rozpoczete. Dostepnos¢ po-
wierzchni w istniejacych budynkach i optymalizacja zaymowanej powierzchni sktania dewelo-
peréw do duzej ostroznosci w rozpoczynaniu nowych inwestycji, szczegolnie niezabezpieczo-

nych umowami najmu.

Tabela 18 Powierzchnia biurowa w budowie w latach 2020-2023 r. (w tys. m?)

Rynek 2020 2021 2022 2023
Ogolem 1 254,0 1 205,6 771,5 680,9
Warszawa 555,8 314,5 209,0 296,0
Pozostale 698,2 891,0 562,5 384,9
Krakow 112,8 190,3 107,2 26,0
Wroctaw 77,4 235,9 168,6 130,0
Trdjmiasto 132,2 98,0 69,6 62,0
Katowice 222,6 200,2 129,2 54,0
Lodz 44.8 88,8 16,7 48,0
Poznan 70,4 61,9 68,8 58,0
Szczecin 8,0 0,0 2,4 2,4
Lublin 30,0 16,0 0,0 4,5

Zrodto: Colliers International Polska.

Popyt na rynku warszawskim w roku 2023 r., mierzony wynaj¢ta powierzchnig (748,8

tys. m?) byt na poziomie nizszym niz w roku poprzednim o ok. 13,0%, ale powyzej poziomu
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w latach 2020-2021. Najwigcej powierzchni, 256 tys. m* (34%), wynajeto w IV kwartale
2023 r. Popyt koncentrowat si¢ w strefach centralnych, co zwigzane jest ze strukturg dostepno-
$ci nowej powierzchni biurowej. Najwigkszy udzial w zawartych umowach mialy podmioty
sektora ushug dla biznesu — 19,2%, sektora produkcyjnego — 14,3% i IT — 10,9%.

Na rynkach regionalnych popyt byt w 2023 r. rekordowy, wyzszy o 19,0% niz w roku
poprzednim i o 7,0% od dotychczas rekordowego roku 2019. Wynajeto ok. 750 tys. m? po-
wierzchni (wedtug JLL, Newmark Polska podaje 741,3 tys. m?), w tym 219 tys. m? w IV kwar-
tale 2023 r. (wedlug Newmark Polska — 210,3 tys. m?).

Najwigkszy wolumen wynajetej powierzchni odnotowano, podobnie jak w poprzednim
roku, w Krakowie (201,3 tys. m?, 27,0% popytu na rynkach regionalnych) i we Wroctawiu
(165,5 tys. m?, 22,0% popytu) oraz w Tréjmiescie (20,0% popytu). Na wiekszosci rynkow po-
pyt w 2023 r. byl wyzszy niz poprzednim roku (mniejszy tylko w Katowicach 1 Szczecinie).
W 2023 r. popyt na rynkach regionalnych pochodzit gtownie z sektora IT (27,0%; ok. 204
tys. m?), gtéwnie w Krakowie i Trojmiescie, ustug dla biznesu (143,9 tys. m?, 15,0%) i sektora
produkcyjnego (13,0%).

Z ocen Newmark Polska wynika, ze pomimo wysokiego popytu na rynkach regionalnych
najemcy wcigz weryfikuja potrzeby w zakresie powierzchni oraz preferujg budynki o wysokie;j
efektywnosci energetycznej, spetniajace wymogi ESG (czyli gléwnie nowe budynki).

Ograniczona nowa podaz powierzchni biurowych, wysokie koszty aranzacji powierzchni,
utrzymujaca si¢ niepewnos$¢ co do modelu pracy nie zachgcajg najemcoOw do zmiany lokalizacji.
Utrzymuje si¢ wysoki poziom renegocjacji i odnowienia istniejgcych umow. W Warszawie
miaty one w 2023 r. ok. 43,0% udziat w calkowitym popycie, na rynkach regionalnych bylo to
41,0-42,0% (w zaleznosci od Zrédta danych). W IV kwartale 2023 r. udziaty te byly jeszcze
wyzsze, wynoszac odpowiednio ok. 49,0% 155,0%. Nowe umowy stanowily ok. 42,0% popytu
w Warszawie 145,0% na rynkach regionalnych. Analitycy przewiduja utrzymanie si¢ podobne;j
struktury popytu (duzy udzial renegocjacji) w nastepnych kwartatach.

Na koniec 2023 r. §redni wspotczynnik pustostandw wzrdst do 14,1% z 13,5% na koniec
poprzedniego roku. W konsekwencji spadajacej nowej podazy w Warszawie wskaznik pusto-
stanow spadt na koniec 2023 r. do poziomu 10,4% (spadek o 1,2 p.p. r/r10,2 p.p. w IV kwartale
2023 r. — 648 tys. m* wolnej powierzchni), w strefach centralnych spadt on w skali roku z 10,5%
do 8,5%, a poza centrum z 12,4% do 11,9%.

Wspotezynnik powierzchni niewynajetej na rynkach regionalnych na koniec 2023 r. po
raz kolejny wzrést 1 wynidst 17,5% (wzrost o 2,2 p.p. 1t/r 1 0,2 p.p. w IV kwartale 2023 r.).

str. 46



Wskaznik ro$nie nieprzerwanie od 2020 r. W miastach regionalnych wzrost pustostanow sty-

mulowalo zasilenie rynku duzg iloScig nowej powierzchni, szczegdlnie w 2022 r.

Tabela 19 Popyt na nowoczesng powierzchnie biurowa w latach 20202023 (w tys. m?)

Rynek 2020 2021 2022 2023
Ogoélem 1184,5 1241,0 1 488,9 1 490,1
Warszawa 602,0 646,5 860,1 748,8
Pozostale 582,5 594,5 628.,8 741,3
Krakow 157,7 156,0 198,1 201,3
Wroctaw 128.,4 135,4 137,2 165,6
Tréjmiasto 87,7 108,0 101,0 143,9
Katowice 65,0 53,4 62,7 61,4
L6dz 62,4 51,6 48,4 54,6
Poznan 63,2 73,5 46,6 77,5
Szczecin 9,3 9,2 18,5 15,4
Lublin 8,8 7,4 16,3 21,7

Zrodto: Colliers International Polska, JLL, Newmark Polska.

Poza Szczecinem na wszystkich rynkach wskaznik powierzchni niewynajetej przekracza
10,0%, a w Katowicach 1 todzi jest powyzej 20,0% (odpowiednio 21,5% 120,3%), w Krakowie
wynosi 19,8% a we Wroctawiu — 18,2%. Roczny wzrost wskaznika o ponad 3 p.p. odnotowano
w Krakowie, Katowicach 1 Poznaniu, bliski 3 p.p. — we Wroctawiu. Wzrost powierzchni nie-
wynajete] wskazuje, ze nowa podaz nie jest szybko absorbowana przez najemcow, ktorzy sa

mniej sktonni do zmiany lokalizacji, a nawet ograniczajg zajmowang powierzchnig.

Tabela 20 Wskaznik pustostanéw w latach 2020-2023 (w %)

Rynek 2020 2021 2022 2023
Ogolem 11,3 13,4 13,5 14,1
Warszawa 9,9 12,7 11,6 10,4
Pozostale 12,7 14,1 15,3 17,5
Krakéw 14,0 16,1 16,0 19,8
Wroclaw 15,0 16,7 15,6 18,2
Trdjmiasto 9,5 12,3 13,3 13,3
Katowice 9,2 10,5 17,1 21,5
Lodz 16,4 15,8 21,0 20,3
Poznan 13,0 12,7 10,5 14,7
Szczecin 6.9 5,3 5,8 4.8
Lublin 7,8 10,7 16,6 11,9

Zrodto: Raporty Colliers International Polska, JLL, PKO BP SA, Newmark Polska
Podobnie, jak w Warszawie, nastgpuje zréznicowanie wskaznika pustostanow ze

wzgledu na wiek budynkoéw. Najnizszy poziom powierzchni niewynajetej wystepuje w budyn-

kach w wieku od 3 do 10 lat. W budynkach starszych niz 10 lat wskaznik pustostanow przekra-
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cza 20,0%. Powierzchnie te, mniej atrakcyjne ze wzgledu na parametry jako$ciowe i efektyw-
nos$ciowe napotykaja trudnosci ze znalezieniem najemcow i na konkurencyjnym rynku sg pod
presja cenowg oraz warunkow najmu (bardziej elastycznych). Analitycy wskazuja takze na zna-
czaca powierzchni¢ oferowang na rynku w formie podnajmu.

W 2023 r. czynsze wzrosty nieznacznie na wigkszosci rynkow. Wedhug JLL w Warszawie
najwyzsze bazowe stawki czynszoéw byly w strefach centralnych, i wynosity od 16,0 do 26,0
EUR za m? miesiecznie. W pozostatych strefach czynsze pozostawaty w przedziale 12,0-16,0
EUR za m* miesiecznie. Wedlug Colliers International Polska czynsze za powierzchnie najlep-
szej klasy wynosity w Warszawie od 12,5 do 27,5 EUR, a na rynkach regionalnych od 11,0 do
17,1 EUR za m? miesigcznie.

Na rynkach regionalnych najwyzsze stawki czynszoéw za m*> miesiecznie byly w Krako-
wie —od 15,0 do 17,0 EUR, we Wroctawiu — od 14,5 do 16,25 EUR, w Poznaniu od 14,0 do
16,0 EUR 1 Tréjmiescie — od 13,9 do 15,9 EUR.

Tabela 21 Wysokoé¢ czynszow w latach 20202023 . (w EUR/m?*/miesigc)

Rynek 2020 2021 2022° 2023 2023
Warszawa 18,5-24,5 12,5-24,5 18,0-26,0 18,0-26,0 12,50-27,25
11,0-17,0 12,0-18,0
Krakow 13,5-15,5 13,5-16,5 14,0-16,0 15,0-17,0 13,50-17,10
Wroctaw 13,5-15,5 13,5-15,5 14,0-15,5 14,5-16,3 14,50-16,00
Tréjmiasto 12,5-15,0 12,5-14,5 13,5-15,5 13,9-15,9 13,50-15,50
Katowice 13,5-15,5 13,0-15,5 13,5-14.,5 13,5-14,8 13,00-16,95
L6dz 12,0-14,5 12,0-14,0 11,5-14,0 12,0-14,0 13,00-14,00
Poznan 13,3-15,8 13,3-15,8 13,6-16,0 14,0-16,0 14,00-17,00
Szczecin 11,0-14,5 11,0-14,5 11,5-14,0 11,5-14,0 12,00-15,00
Lublin 11,0-13,5 11,0-13,5 11,0-13,0 11,0-14,0 11,00-13,50

2 Dane wedtug JLL, Colliers International Polska podaje wigksza rozpietos¢ czynszoéw: Warszawa 12,5-27,25,
Krakow 13,5-16,5, Wroctaw 13,5-15,9, Katowice 13,0-16,95, £.6dz 13,0-14,0, Poznan 13,25-16,25, Szczecin
11,0-14,5, Lublin 11,0-13,5.

® Dane wedtug JLL, Newmark Polska podaje dla stref Warszawy poza centrum przedziat 16-18 EUR.

¢ Dane wedtug Colliers International Polska.

Zrodto: Colliers International Polska, JLL, PKO BP SA.

Analitycy JLL zwracaja uwagg, ze ze wzgledu na wysokie koszty aranzacji powierzchni
biurowej wydtuza si¢ $redni okres umow najmu, ktory w nowych budynkach wynosi 5-10 lat.
W mniej konkurencyjnych starszych obiektach wystepuje wigksza elastycznos¢, nowe umowy
sa zawierane na od 3 do 5 lat, a w przypadku renegocjacji na 2 do 5 lat. W opinii analitykow
BOS Bank SA na stabilizacje stawek czynszowych moze dziala¢ wygasanie umoéw zawieranych

przed pandemia, co otwiera droge do ich renegocjacji.
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6.1.2. Sytuacja na wybranych rynkach lokalnych

Poznan to szosty pod wzgledem wielkosci zasobow nowoczesnej powierzchni biurowej rynek
regionalny. Zasoby powierzchni biurowej w Poznaniu osiggnety w 2023 r. 672 tys. m? wobec
623,0 tys. m*> w roku 2022. Powierzchnia biurowa jest skoncentrowana w 3 strefach: centrum
(najwickszej), Jeziora Malta (wschodniej) i zachodniej®.

W 2023 r. oddano najwyzsza w ostatnich 4 latach wielko$¢ nowej powierzchni biurowej
— 432 tys. m? (w 2022 r. nie oddano do uzytkowania nowych projektow, w 2021 r. 37,5 tys.
m?)’. Na koniec 2023 r. w budowie bylo 58 tys. m? wobec 68,8 tys. m? na koniec 2022 r. Wiek-
szo$¢ nowych projektow (80,0%) realizowanych jest w strefie centralne;j.

Popyt w 2023 r. ponownie wzrdst, osiagajac najwyzsza w ostatnich 4 latach wielkos¢
77,5 tys. m? (w 2022 r. 46,6 tys. m?, w 2021 r. 73,5 tys. m?). Zagospodarowywano juz istniejaca
powierzchni¢ biurowg. Udziat nowych uméw w calosci popytu wynidst w trzech pierwszych

kwartatach 2023 r. 65,0%.

Wykres 23 Zasoby, wskaznik pustostanéw, nowa podaz, popyt, absorpcja powierzchni biurowej i po-

wierzchnia w budowie w Poznaniu w latach 2020-2023 (lewa o$ w tys. m%, prawa o$ w %)

800.0 . 16.0
700,0 13,0 14,0
620,4 1%
6000 829 12,0
500.0 10.0
400,0 8.0
300,0 6.0
200,0 40
3,5 7,5
100,0 532 7519 65:%46.6 o587 20
: 0
0,0 0,0
2020 2021 2022 2023

mmmm Zasoby mmmm Nowa podaz == W budowie mmmmPopyt ——— Pustostany

Zrédto: opracowanie whasne.

Savills wyr6znia pig¢ stref, oprocz wymienionych takze strefe péinocng i potudniows.
7 M.in. w Il kwartale 2023 r. oddano Nowy Rynek E — 21,5 tys. m?.
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W 2023 r., wobec wysokiej nowej podazy powierzchni biurowej, wskaznik pustostanoéw
wzrost z 10,5% na koniec 2022 r. do 14,7%. Najwigcej wolnej powierzchni jest w strefie za-
chodniej i centralnej. Najnizszy wskaznik pustostandw wystepuje w budynkach 6—10 letnich
(lata budowy 2014-2018) — 4,0%, najwyzszy — (16,0%) w budynkach nowych (do 5 lat), pozo-
statych przedzialach wiekowych jest on zblizony i oscyluje w granicach 11,0—-13,0%.

Wedhug JLL poziom czynsz6w w Poznaniu w 2023 r. nieznacznie wzrost do poziomu
14,0-16,0 EUR za m* miesi¢cznie (wedlug Colliers International Polska w granicach 14,0-17,0
EUR w strefach centralnych). W strefach poza centrum poziom czynszéw za m* miesigcznie
znajduje si¢ w przedziale 10,0-12,5 EUR. W starszych budynkach poziom byl nizszy — 10,0—
12,5 EUR. Relatywnie nizsze nasycenie powierzchnig biurowa, niz na najwigkszych rynkach
regionalnych, tworzy perspektywy dla dalszego rozwoju rynku. Poznan posiada takze istotny
zasob terendéw miasta do zagospodarowania, w szczegdlnosci tzw. Wolne Tory, teren o po-
wierzchni ok. 48 ha, potozony w centrum miasta, w sasiedztwie gtbwnego dworca kolejowego,
dla ktérego koncepcja urbanistyczna zaklada zabudowe wielofunkcyjng.

ok
Wroclaw jest drugim najwigkszym rynkiem regionalnym nowoczesnej powierzchni biurowe;.
Zasoby powierzchni biurowej osiagnety w 2023 r. 1,35 mln m? (wobec 1,32 mln m? na koniec
2022 r. i 1,25 mln m? na koniec 2021 r.). Savills wyrdznia 4 strefy powierzchni biurowej: cen-
trum (na koniec 2021 r. 398,7 tys. m?), zachodnia — najwieksza (465,3 tys. m?), potudniowa
(266,3 tys. m?) i najmniejsza, pétnocno-wschodnia (122,8 tys. m?).

Nowa podaz od pandemii utrzymuje si¢ znacznie ponizej rekordowych lat 2018-2019
(prawie 150 tys. m?). W 2023 r. nowa podaz byta najwyzsza w okresie ostatnich 4 lat i wyniosta
75,7 tys. m? (w 2022 1. 65,7 tys. m?, w 2021 r. 21,8 tys. m?, w 2020 r. 50,8 tys. m?). Popyt
utrzymat si¢ na poziomie powyzej 100 tys. m?, osiagajac w 2023 r. 165,6 tys. m?, najwyzsza
wielko$¢ w ostatnich 4 latach (w 2022 r. 137,2 tys. m?, w 2021 r. 1354 tys. m?, w 2020 r.
wyniést 128,4 tys. m?). Wedlug Colliers International Polska w pierwszych trzech kwartatach
2023 r. udzial nowych uméw najmu w cato$ci popytu wynosit 60,0%.

Potencjalna wysoka nowa podaz moze by¢ wyzwaniem dla poziomu absorpcji, ktora —
mimo wzrostu z niskich pozioméw w latach 2020-2021 (odpowiednio 9,6 i 24,7 tys. m?)® —
wydaje si¢ zbyt niska wobec nowej podazy i powierzchni biurowej w budowie. Szacunki po-

wierzchni w budowie na koniec 2023 r. r6znia si¢. Wedtug Colliers International Polska byto

8 Dane Colliers International Polska i Savills wskazuja jednak na negatywna absorpcje w 2021 r. — 3,5 tys. m>.
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to 130 tys. m?, wedtug JLL 55 tys. m?. Niemniej, Wroclaw jest najbardziej aktywnym inwesty-
cyjnie rynkiem, z 11 projektami do oddania do 2026 r.

Wskaznik pustostanow osiggnat w 2023 r. 18,2% (w 2022 r. — 15,6%, w 2021 r. 16,7%).
Najnizszy poziom pustostanéw na koniec III kwartatu 2023 r. byt w budynkach najnowszych
(cho¢ bliski 20,0%) i w wieku 11-15 lat, a najwyzszy dla budynkoéw najstarszych (pow. 21 lat),
siegajac nawet 40,0%.

Wykres 24 Zasoby, wskaznik pustostandw, nowa podaz, popyt, powierzchnia w budowie we Wroctawiu

w latach 20202023 (lewa 0§ w tys. m*, prawa 0§ w %)
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Zrodto: opracowanie wilasne.

Poziom czynszéw we Wroctawiu wzrést wedtug JLL w 2023 r. do 14,5-16,25 EUR za m?
miesi¢cznie (Colliers International Polska podaje 14,5-16,0 EUR w strefach centralnych). W
strefach poza centrum poziom czynszoéw zdaniem Colliers International Polska wynosit na ko-
niec III kwartalu 2023 r. 11,0-13,5 EUR za m? miesiecznie. W starszych budynkach poziom
byl nizszy, i wynidst 8—-12,5 EUR. Wysoki poziom pustostanéw bedzie nadal dziatat stabilizu-

jaco mimo rosnacej inflacji 1 kosztow budowy.

skksk

1.0dz jest sredniej wielkos$ci rynkiem regionalnym o zasobach powierzchni biurowej w wyso-

kosci 637 tys. m? na koniec 2023 r., niewiele wiekszych niz w roku 2022, gdy wyniosty 630

str. 51



tys. m?> (ok. 580 tys. m? na koniec 2021 r. i 2020 r.). Powierzchnia biurowa koncentruje sie
w centrum miasta. Pozostate projekty biurowe znajduja si¢ w pdinocno-zachodniej czgsci mia-
sta oraz w strefie poludniowo-wschodnie;.

Nowa podaz od pandemii utrzymuje si¢ ponizej rekordowych lat 2017 1 2019 (ponad 60
tys. m?). W 2023 r. nowa podaz ponownie byla bardzo niska i wyniosta 1,9 tys. m*> wobec 43,3
tys. m? w poprzednim roku (w 2021 r. 3,6 tys. m?, w 2020 r. 50,8 tys. m?). Na koniec 2023 r.
w budowie bylo 48,0 tys. m? (na koniec 2022 r. 16,7 tys. m?) przewidzianych do oddania w la-
tach 2024-2025. Popyt jest stabilny od 2015 r. utrzymuje sie w okolicach ok. 50 tys. m?.
W 2023 r. wyniost 54,6 tys. m?, w 2022 r. 48,4 tys. m?, w 2021 r. 51,6 tys. m>.

Wykres 25 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt i powierzchnia biurowa w budowie w L.odzi w latach

20202023 (lewa 0§ w tys. m?, prawa o$ w %)
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Zrodto: opracowanie wlasne.

W 2023 r. wskaznik pustostanow spadl do 20,3% po tym, jak nowa podaz w 2022 r.
podniosta jego poziom z 15,8% w 2021 r. do 21,0%. Spadek nowej podazy przy dos¢ stabilnym
popycie moze przynie$¢ dalsze obnizenie wskaznika w kolejnych okresach. Wskaznik po-
wierzchni niewynajetej jest stabo zréznicowany ze wzgledu na wiek budynkoéw, bedac najniz-
szym w przedziale wiekowym 1620 lat (18,0%), a najwyzszy dla budynkéw nowych (do 5 lat)
1 najstarszych (pow. 21 lat) — 27,0%.
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Wobec wysokiego udziatu powierzchni niewynajetej poziom czynszéw w todzi pozo-
staje stabilny w granicach 12,0—14,0 EUR za m? miesigcznie (wedlug JLL, Colliers Internatio-
nal Polska podaje przedziat 13,0-14,0 EUR w strefach centralnych). W strefach niecentralnych
poziom czynszéw znajduje sie w przedziale 9—12 EUR za m? miesiecznie. Podobnie w starszych
budynkach poziom czynszow jest nizszy (9—12,5 EUR za m’ miesiecznie). Wysoki poziom pu-
stostandw powinien nadal dziata¢ stabilizujaco na wysokos$¢ czynszow.

W opinii JLL t6dzki rynek nieruchomosci zmieni oddanie t6dzkiego tunelu srednicowego
(plan zaklada 2025 r.), wptywajac na wzrost atrakcyjnosci i potencjalnej aktywizacji terendow

w jego poblizu.

kksk

Trojmiasto jest czwartym najwiekszym rynkiem regionalnym nowoczesnej powierzchni biu-
rowej. Zasoby powierzchni biurowej osiagnety w 2023 r. 1,05 min m? (w 2022 r. 1,01 mln m?,
w 2021 r. 0,96 mln m? i 0,89 mIn m? na koniec 2020 r.). Powierzchnia biurowa koncentruje sie
wzdhiz trasy Szybkiej Kolei Miejskiej (taczacej miasta), Drogi Gdynskiej oraz al. Grunwaldz-
kiej. Obiekty biurowe znajdujg si¢ takze w okolicach lotniska w Gdansku i w centrum Gdanska.
Najwigksza czes¢ powierzchni biurowej Trojmiasta znajduje si¢ w Gdansku, w dzielnicach
Oliwa 1 Wrzeszcz. Gdynia ma ok. 21,0% zasobow powierzchni biurowej Trdjmiasta, a Sopot
tylko ok. 3,0%. Sopot, ze wzgledu na swoj turystyczny charakter, oferuje powierzchni¢ w ka-
mienicach, bez typowych obiektéw biurowych.

Nowa podaz w Trojmiescie byta najnizsza w ciggu ostatnich 6 lat. W 2023 r. nowa podaz
data 33,1 tys. m?, wobec 50,6 tys. m> w poprzednim roku, 73,2 tys. m?> w 2021 roku i 60,3 tys.
m? w 2020 r.). Aktywno$¢ deweloperow byla staba. Na koniec 2023 r. w budowie bylo 62 tys.
m? powierzchni biurowej (wedtug Colliers International Polska, JLL szacuje te wielko$¢ na
47,3 tys. m?) wobec 81,8 tys. m?> na koniec 2022 r. i znacznie mniej niz w latach 2016-2020,
gdy $rednio rocznie powstawato ok. 150 tys. m?. Wszystkie projekty w budowie planuje si¢
odda¢ do uzytkowania do konca 2024 r.

W 2023 r. popyt wzrdst do 143,9 tys. m? podczas gdy od 2015 r. utrzymywat sie $rednio
na poziomie ok. 100 tys. m?. W pierwszych trzech kwartatach 2023 r. udziat renegocjacji wy-

nidst 49,0%.
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Wykres 26 Pustostany, nowa podaz, popyt i powierzchnia biurowa w budowie w Trdjmiescie w latach

2020-2023 (lewa 0o$ w tys. m”, prawa o§ w %)
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Zrodto: opracowanie wilasne.

Wskaznik pustostandw rost w ostatnich latach. W 2020 r. wyniost 9,5%, a w 2021 r.
12,3%, w 2022 1., podczas gdy w 2023 r. juz 13,3%. Poziom pustostandw jest istotnie zrdézni-
cowany w poszczegdlnych dzielnicach. Colliers International Polska szacuje, ze najnizsze po-
ziomy niewynajetej powierzchni s3 w budynkach zbudowanych w latach 2014-2018 (10,0%)
1 najstarszych (pow. 21 lat), stanowigcych siedziby duzych podmiotoéw gospodarczych (7,0%).
Najwyzsze wskazniki wolnej powierzchni (ok. 20,0%) wystepuja w budynkach nowych (do
5 lat) i w przedziale 1620 lat. Spadajaca powierzchnia budowanych obiektow biurowych 1 po-
dazy powinna obnizy¢ poziom niewynaj¢tej powierzchni.

Rosnace koszty budowy i finansowania wywieraty presje na poziom czynszow, szczegol-
nie w nowych obiektach. Wysokos$¢ czynszow w 2023 r. w strefach centralnych byta wedlug
JLL na poziomie 13,9-15,9 EUR za m* miesiecznie wobec 13,5-15,5 EUR w poprzednim roku
(Colliers International Polska podaje dla 2023 r. 13,5-15,5 za m? miesigcznie). Poza strefami
centralnymi poziom czynszéw wynosit wedtug Colliers International Polska na koniec I1I kwar-
tatu 2023 r. 0d 9,0 do 13,0 za m? miesiecznie. W starszych budynkach poziom stawek byt nizszy
1 wynosit 8,5-12,0 EUR.

skksk
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Szczecin to jeden z najmniejszych analizowanych rynkow regionalnych. Zasoby powierzchni
biurowej w 2023 r. wyniosty 185 tys. m?. Poziom ten w ostatnich trzech latach nie ulegt istot-
nym zmianom. Rozwdj rynku nastepuje cyklicznie, po wigkszych nowych inwestycjach naste-
puje obnizenie aktywnos$ci, wynikajace z wcigz wezesnej fazy rozwoju plytkiego rynku. Po-
wierzchnia biurowa jest skoncentrowana w centrum miasta.

W ostatnich latach podaz byta, z wyjatkiem 2019 r. (oddano 5 obiektéw), na niskim, nie-
przekraczajagcym 5 tys. m?, poziomie. W 2023 r. nowa podaz wyniosta 1,9 tys. m?, w 2022 r.
1,5 tys. m?, a w2021 r. nie oddano do uzytku nowych obiektow. Wielko$é powierzchni w bu-
dowie na koniec 2023 r., podobnie jak na koniec 2022 r., wyniosta 2,4 tys. m?, co nie wskazuje
na przyrost zasobow. Popyt w 2023 r. na poziomie 15,4 tys. m? byl nizszy od rekordowego
(18,5 tys. m?) z 2022 r., a érednio w poprzednich czterech latach nie przekraczat 10 tys. m’.

Stabilny popyt i brak nowych powierzchni przyczynity si¢ do niskiego wskaznika pustostanow.

Wykres 27 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt i powierzchnia biurowa w budowie w Szczecinie

w latach 20202023 (lewa o$ w tys. m?, prawa o§ w %)
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Zrodto: opracowanie whasne.

Wskaznik pustostanow waha si¢ wokot 6%. Na koniec 2023 r. spadl nawet do 4,8% wo-
bec 5,8% w roku poprzednim. Poziom czynszow w Szczecinie pozostaje stabilny, w przedziale
od 11,5 do 14,0 EUR za m* miesigcznie (wedhig Colliers International Polska w granicach

12,0-15,0 EUR). W starszych budynkach jest nizszy i wynosi 7,0-11,0 EUR.
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6.2. Rynek nieruchomosci magazynowych
6.2.1. Sytuacja na rynku
W 2023 r. rynek powierzchni magazynowej, mimo ostabienia koniunktury gospodarczej, wcigz
byt w dobrej kondycji. Na koniec 2023 r. zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych
(magazynowo-przemyslowych) w Polsce osiagnety ok. 31,7 mln m? wobec ok. 28,3 min m?
rok wczesniej (dane Savills; Colliers International podaje 31,3 min m?). Dynamiczny wzrost

utrzymuje si¢ od 2017 r. i przy$pieszyt w okresie pandemii.

Tabela 22 Zasoby nowoczesnej powierzchni magazynowej w Polsce w latach 2019-2023 (w tys. m?)

Rynek 2019 2020 2021 III kw. 2022 III kw.
2022 2023

Warszawa/Mazowieckie 4311,5| 49489 | 54324 | 5751,5| 5800,8 | 623602
Gorny Slask/Slaskie 31484 | 36319 | 42451 | 46697 | 4817,6 | 52920
Polska Centralna/k.odzkie 3113,0 | 32093 | 3480,8 | 3901,7| 40920 | 44068
Poznan/Wielkopolskie 21274 | 22359 | 26157 | 32583 | 33360 | 33225
Dolny Slask/Dolnoslaskie 22608 | 2557,5| 29184 | 36177 | 37349 | 40830
Trojmiasto/Pomorskie 667,0 813,3 1072,5 1289,9 1357,3 1420,9
Krakéw/Matopolskie 577,5 627,9 788,7 917,4 917,4 1 000,4
Torun-Bydgoszcz/Kujawsko-Pomorskie 331,9 376,9 4142 616,2 636,0 884,1
Szczecin/Zachodniopomorskie 728.,4 772,5 898,9 | 11403 11459 | 12424
Polska Zachodnia/Lubuskie 334,5 459,6 805,7 902,0 1082,7 1519,8
Rzeszoéw/Podkarpackie 229,0 341,6 300,3 411,1 426,7 488,4
Lublin/Lubelskie 2247 240,0 318,6 311,1 355,0 369,3
Opole/Opolskie 163,4 189,1 189,5 246,0 246,0 270,7
Olsztyn/Warminsko-Mazurskie 120,5 135,7 159,3 179,8 180,7 181,4
Kielce/Swie;tokrzyskie 95,2 99,3 93,5 93,5 93,5 125,7
Biatystok/Podlaskie 40,6 40,6 68,8 83,4 83,4 98,8
Ogdlem 18 473,9 | 20 679,9 | 23 802,4 | 27 389,6 | 28 305,7 | 31 066,2

Zrodto: Newmark Polska.

Nowoczesne powierzchnie magazynowe skoncentrowane sg zazwyczaj w duzych cen-
trach magazynowo-logistycznych, lokalizowanych w sgsiedztwie weztow komunikacyjnych
1/lub obszarach podmiejskich duzych osrodkéw przemystowych. Te uwarunkowania wyksztat-
city pie¢ najwieckszych rynkow, tzw. ,,wielkg pigtke”: rynek warszawski (analitycy dziela go na
dwie lub trzy strefy), Gorny Slask, Polske Centralng, rynek poznanski i Dolny Slask. Kolejne
rynki (5 rynkow $rednich) sg wyraznie mniejsze, cho¢ tempo rozwoju niektoérych z nich jest
szybsze. Pozostale rynki (wojewddztwa) maja marginalne znaczenie. Wedlug Colliers Interna-
tional Polska w 2023 r. najwigksze zasoby powierzchni magazynowej miaty wojewodztwa:
mazowieckie — 6,3 mln m? (5,6 mln m> w 2022 r.), $laskie — 5,5 mln m? (4,8 mln m?) i tddzkie

— 4,5 mln m? (4,1 mln m?).
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Tabela 23 Dynamika zasobé6w nowoczesnej powierzchni magazynowej najwazniejszych rynkow w Pol-

sce w latach 2019-2022 (w %)

Rynek 2019/2018 2020/2019 2021/2020 2022/2021 2022/2019
Warszawa/Mazowieckie 108,8% 114,8% 109,8% 106,8% 134,5%
Gorny Slask/Slaskie 114,5% 115,4% 116,9% 113,5% 153,0%
Polska Centralna/k.6dzkie 120,5% 103,1% 108,5% 117,6% 131,4%
Poznan/Wielkopolskie 105,5% 105,1% 117,0% 127,5% 156,8%
Dolny Slqsk/Dolnoélqskie 120,8% 113,1% 114,1% 128,0% 165,2%
Trojmiasto/Pomorskie 135,6% 121,9% 131,9% 126,6% 203,5%
Krakow/Matopolskie 119,6% 108,7% 125,6% 116,3% 158,9%
Torun-Bydgoszcz/Kujawsko- 119,1% 113,6% 109,9% 153,5% 191,6%
Pomorskie
Szczecin/Zachodniopomorskie 119,1% 106,1% 116,4% 127,5% 157,3%
Polska Zachodnia/Lubuskie 101,5% 137,4% 175,3% 134,4% 323,7%
Rzeszow/Podkarpackie b.d. 149,2% 87,9% 142,1% 186,3%
Lublin/Lubelskie b.d. 106,8% 132,8% 111,4% 158,0%
Opole/Opolskie b.d. 115,7% 100,2% 129,8% 150,6%
Olsztyn/Warminsko-Mazurskie b.d. 112,6% 117,4% 113,4% 150,0%
Kielce/ Swiqtokrzyskie b.d. 104,3% 94,2% 100,0% 98,2%
Biatystok/Podlaskie b.d. 100,0% 169,5% 121,2% 205,4%
Ogodtem 116,1% 111,9% 115,1% 118,9% 153,2%

Zrodto: opracowanie wilasne.

Poza wciaz szybko rosnacym rynkiem Dolnego Slaska, ponadprzecigtna dynamike wy-

kazuje rynek Tréjmiasta, wojewddztwo lubuskie, kujawsko-pomorskie 1 niektére mate rynki.

Tabela 24 Nowa podaz zasobow powierzchni magazynowej w latach 2019-2023 (w tys. m?)

Rynek 2019 2020 2021 III kw. 2022 III kw.
2022 2023
Warszawa 281,3 441,0 426,1 446,4 505,5 575,1
Gorny Slask 547,0 424,4 618,1 4572 539,6 471,7
Polska Centralna 605,7 78,9 262,0 445,9 642,6 328.4
Poznan 178,5 121,3 390,2 478,0 539,1 286,4
Dolny Slask 479,9 396,9 362,8 694,8 787,0 358,5
Trojmiasto 171,7 120,5 257,1 2122 268,8 62,1
Krakow 102,0 66,8 103,9 94,3 94,3 130,0
Bydgoszcz-Torun 0,0 126,2 20,9 201,1 221,0 238,4
Szczecin 109,3 24,7 112,4 271,2 274,3 93,3
Lublin 43,1 34,2 78,5 0,0 41,7 10,7
Rzeszow 16,2 60,5 13,9 118,5 142,3 61,6
Lubuskie 32,3 40,3 413,8 70,5 259,5 437,3
Opole 36,9 51,2 5,5 56,5 56,5 24,8
Olsztyn 120,5 15,2 23,6 19,8 19,8 0,0
Kielce 66,7 0,0 0,0 0,0 0,0 31,2
Biatystok 0,0 0,0 8,5 14,6 14,6 13,4

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska.

W 2023 r. zasoby powierzchni magazynowej wzrosty o 2,8 min m?. Wzrost ten jest wy-

nikiem silnego wzrostu podazy nowej powierzchni magazynowej. Nowa podaz, wynoszaca 3,7

mln m? (wedtug Savills) jest drugim najwyzszym przyrostem po rekordowym 2022 r. Ponad
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polowa z tego przyrostu przypadta na I kwartal 2023 r. Najwigcej nowej powierzchni przybyto
na ,tradycyjnych” rynkach’, warszawskim — 702,5 tys. m?, gérno$laskim — 599, 1 tys. m?, lubu-
skim — 437,3 mln m°.

Wykres 28 Nowa podaz zasobow powierzchni magazynowej w latach 20192022 (w tys. m?)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska.

Mimo niesprzyjajacej sytuacji makroekonomicznej (spowolnienie gospodarcze i rosnace
koszty dzialalnos$ci gospodarczej, szczegolnie energii), wcigz utrzymywat si¢ wysoki popyt na
powierzchnie magazynowe. W 2023 r. wynajeto 5,61 min m? (o 16,0% mniej 1/r)'°, z czego ok.
60,0% w drugiej potowie roku (wzrost o 12,0% w stosunku od II polowy 2022 r.). W pierwsze]
potowie roku popyt byt nizszy niz w analogicznym okresie ubiegtego roku o 40,0%.

79,0% wynajetej powierzchni przypadio na pig¢ najwigkszych rynkow. Najwigcej po-
wierzchni wynajeto na rynku warszawskim — 1,5 mln m?, Dolnym Slasku — 1,0 mln m? i Gér-
nym Slasku — 0,92 min m?.

Najwiekszy spadek w stosunku do ubiegtego roku odnotowano w wojewodztwie lubu-
skim (spadek o ok. 75,0%). W wojewodztwie §laskim i w Polsce centralnej spadek popytu wy-
niost ok. 25,0%. Najwigkszy wzrost popytu wystapil na mniejszych rynkach: w wojewddztwie

° Dane Savills; wedlug Colliers International Polska — wojewddztwo mazowieckie 690 tys. m?, §laskie 590 tys.

m?, lubuskie 437 tys. m?.
10" Dane Savills; wedlug Colliers International Polska — 5,7 mln m?.
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zachodniopomorskim (Szczecin) i pomorskim. Analitycy podkreslaja wzrost udzialu renego-
cjacji w strukturze popytu, do 40,0% wobec 33,0-34,0% w poprzednim roku. Wedtug Savills
absorpcja netto wyniosta 2,53 min m? (spadek o 39,0% w stosunku do 2022 r., w ktérym wy-

niosta 4,16 mln m?.

Tabela 25 Popyt na powierzchnie magazynowa w latach 2019-2023 (w tys. m?)

Rynek 2019 2020 2021 11T kw. 2022 2022 11T kw. 2023
Warszawa 1396,8 1 180,1 1256,7 1 034,5 1382,9 882,2
Gorny Slask 618,1 1015,0 1156,5 990,4 1221,3 668,8
Polska Centralna 565,0 718,4 906,9 646,3 885,9 368,8
Poznan 393,7 526,7 1 089,5 732,9 847,0 331,0
Dolny Slask 592.,6 543.,6 1019,6 648,4 8249 563,9
Trojmiasto 254,9 370,8 4425 350,9 3242 319,3
Krakow 76,1 149,2 227,7 179,1 223.,4 199,6
Bydgoszcz-Torun 38,9 100,7 414,3 113,5 167,6 12,4
Szczecin 133,9 192.,0 273,6 71,5 1444 165,2
Lublin 41,0 58,0 54,4 49,3 72,9 52,2
Rzeszow 82,2 61,8 137,3 43,3 80,2 49,3
Lubuskie 29,3 251,8 287,4 400,3 440,8 100,6
Opole 15,9 14,8 21,0 10,9 34,7 8,8
Olsztyn 19,8 9,1 11,5 22,3 22,3 0,0
Kielce 24,1 30,8 29,5 10,5 10,5 5,6
Bialystok 8,0 16,8 17,8 0,0 6,7 20,4
Ogodtem 4290,3 5239,6 7 346,3 5303,7 6 689,6 3747,5

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska.

Juz w 2022 r. pojawily si¢ sygnaly zmiany struktury popytu. Wciaz najistotniejszy jest
popyt ze strony operatorow logistycznych, wzrdst udziat najemcoéw z segmentu produkcyjnego
(pow. 10,0%) w wyniku procesu skracania tancuchéw dostaw. Zmniejszylto si¢ znaczenie e-
commerce, w zwigzku z powrotem tempa wzrostu tego segmentu do poziomu sprzed pandemii.
Wedlug Colliers International Polska udziat sektora e-commerce w umowach najmu po-
wierzchni wynosit w latach 2020-2021 ok. 14,0%, w 2022 r. spadt do 7,0%, ale w 2023 r.
wzrost do 12,0%. Udziat w popycie ze strony operatoréw logistycznych wyniost w 2023 r.
34,0%, handlu — 11,0%, sektora motoryzacyjnego i FMCG — po 6,0%, budownictwa i produkcji
maszyn — 5,0%, elektroniki — 4,0%.

Cho¢ szacunki powierzchni w budowie na koniec 2023 r. wskazujg na dalszy spadek re-
alizowanych projektéw, do 2,8 mln m? z ok. 3,4-3,5 mln m? na koniec 2022 r. (spadek
o 18,0% r/r), to w IV kwartale 2023 r. wielko§¢ powierzchni w budowie wzrosta o 12,0%.
W 2023 r. rozpoczeto budowe 3,2 mln m?, w tym 822, 1 tys. m? w IV kwartale. Wedlug Colliers
International Polska 40,0% projektow w budowie mialo charakter spekulacyjny (obiekty budo-

str. 59



wane bez zabezpieczenia umowami najmu). Na koniec 2023 r. wskaznik wynajecia po-

wierzchni w budowie wyniost ok. 51,0%, o 3 p.p. wigcej niz na koniec III kwartalu 2023 r., ale

0 4 p.p. mniej 1/r.

Tabela 26 Absorpcja powierzchni magazynowej w latach 2019-2022 (w tys. m?)

Rynek 2019 2020 2021 1T kw. 2022
Warszawa/Mazowieckie 231,1 540,9 473,8 301,4
Gorny Slask/Slaskie 481,3 358,2 604,2 481,3
Polska Centralna/k.6dzkie 366,1 1927 414,3 299,1
Poznan/Wielkopolskie 117,1 177,9 436,1 326,5
Dolny Slask/Dolnoglaskie 328,6 2132 459,4 402,8
Tréjmiasto/Pomorskie 1287 120,1 268,0 149,9
Krakow/Matopolskie 71,8 59,6 123,7 46,3
Torun-Bydgoszcz -0,2 41,8 38,4 141,9
Szczecin/Zachodniopomorskie 98,8 70,4 105,8 186,5
Lublin-Rzeszéw 86,3 81,5 77,1 bd
Ogodtem 1 909,7 1 856,2 3 000,6 2 335,7

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie PKO BP SA.

Tabela 27 Powierzchnia magazynowa w budowie w latach 20192023 (w tys. m?)

I kw. III kw.
Rynek 2019 2020 2021 2022 2022 2023

Warszawa 4820 368.4 540,5 667,1 667,2 528,3
Gorny Slask 478,1 400,7 701,9 651,9 575,3 325,1
Polska Centralna 72,2 89,0 848.4 549.,6 3747 362,7
Poznan 48,9 204,6 552,5 3458 349.8 2543
Dolny Slask 283,1 131,2 814,6 433,0 384,7 4523
Trojmiasto 262.8 286,6 236,9 131,5 64,9 287,0
Krakow 16,7 53,3 31,5 152,5 139,5 166,8
Bydgoszcz-Torun 80,8 32,7 233,2 215,6 241,7 0,0
Szczecin 51,1 102,6 385,3 103,2 93,8 0,0
Lublin 53,1 90,6 19,8 65,5 10,7 64,3
Rzeszow 32,7 8,0 103,3 72,4 61,1 26,4
Lubuskie 28,3 226,0 111,3 550,0 438,6 29,4
Opole 22,8 0,0 18,5 0,0 0,0 0,0
Olsztyn 0,0 18,1 21,0 0,0 0,0 0,0
Kielce 0,0 0,0 0,0 31,2 31,2 0,0
Biatystok 0,0 0,0 28,0 13,4 13,4 0,0
Ogodtem 1 897,0 2011,7 4 646,7 39823 34233 2 496,3

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska.

Najwiecej inwestycji w budowie znajdowato si¢ w wojewddztwie dolnos$laskim — 729,4
tys. m?, mazowieckim — 464,9 tys. m*> i w Polsce centralnej (L.6dz) — 402,9 tys. m? (w 2022 r.
najwigcej realizowanych projektow bylo w wojewddztwie mazowieckim — 658,0 tys. m?, gor-

noslaskim — 575,3 tys. m? oraz lubuskim — 491,4 tys. m?)'!.

1" Dane Savills. Colliers International Polska podaje, ze najwigcej powierzchni magazynowej na koniec 2023 r.
realizowano w wojewodztwie dolnoslgskim — 832 tys. m?, mazowieckim — 475 tys. m? i t6dzkim — 402 tys.

m>.
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Spadek absorpcji w 2023 r. wptynat na wskazniki pustostanoéw. Szacunki niewynajetej
powierzchni magazynowej na koniec 2023 r. sg zblizone. Wedtug Savills i Colliers Internatio-
nal Polska wskaznik pustostanow wzrést do 7,1-7,3%, o 3,3 p.p. wiecej r/r. Wielko$¢ dostepne;j
powierzchni na koniec 2023 r. (2,29 mln m?), byla o 3,0% nizsza niz na koniec III kwartatu
2023 1.

Szacunki najwyzszych regionalnych wspotczynnikow powierzchni niewynajetej na ko-
niec 2023 r. s3 mniej zbiezne. Wedtug Savills najwyzsze wskazniki odnotowano w wojewodz-
twach: lubuskim — 17,3%, Polsce centralnej 10,1% 1 wojewodztwie zachodniopomorskim —
7,2%. W ocenie Colliers International Polska najwiekszy udziat wolnej powierzchni wystapit
w wojewodztwie §wigtokrzyskim — 18,5%, lubuskim — 14,4% 1 Polsce centralnej — 10,2%. Bar-
dziej zblizone sg szacunki dla regiond6w o najnizszych wskaznikach, w wojewddztwie pomor-
skim (Tréjmiasto) — 1,5%, podkarpackim (Rzeszow) — 1,7% 1 matopolskim (Krakéw) — 2,1—
2,3%.

W opinii Savills wolumen powierzchni niewynajetej wzrost najbardziej w regionach
z najwiekszym udziatem projektow spekulacyjnych. Wskaznik powierzchni wynajetej w nowo
oddawanych obiektach wynosit w 2023 r. przecigtnie 65,0%, o 13 p.p. mniej niz rok wczesnie;.
Analitycy Colliers International Polska przewiduja, ze w pierwszej potowie 2024 r. wskaznik

wolnej powierzchni znajdzie si¢ w przedziale 7-8,0%.

Tabela 28 Wskaznik powierzchni niewynajetej w latach 2019-2023 (w %)

Rynek 2019 2020 2021 IIT kw. 2022 III kw.
2022 2023
Warszawa 4,8 7,1 4,2 2,9 3,0 7,2
Gorny Slask 7,9 8,9 7,8 3,7 4,2 7,0
Polska Centralna 12,4 8,3 3,2 5,2 5,5 11,7
Poznan 9,5 5,9 1,1 2,8 2,9 7,0
Dolny Slask 2,6 7,2 2,7 7,5 7,0 8,4
Trdjmiasto 4,6 6,6 2,2 2,7 0,9 1,5
Krakow 6,9 3,9 0,3 2,7 1,2 2,1
Bydgoszcz-Torun 4,0 9,0 3,6 4,1 2,8 5,4
Szczecin 2,9 0,2 0,9 7,6 6,4 7,4
Lublin 0,0 0,0 6,2 2,9 9,5 8,5
Rzeszow 0,0 0,8 1,7 3,6 3,0 1,9
Lubuskie 0,0 1,9 1,9 1,7 3,1 15,7
Opole 0,0 6,1 2,6 2,8 2,8 6,3
Olsztyn 0,0 3,0 0,0 0,0 2,2 2,6
Kielce 39,7 20,6 3,1 0,0 0,0 18,4
Biatystok 20,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ogodlem 7,1 6,9 3,7 4,1 4,1 7,8

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska.
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Wykres 29 Wskaznik powierzchni niewynajetej latach 2019-2022 (w %)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska.

Wedlug Savills w 2022 r. stawki czynszdw mocno rosty, wzrost spowolnit w pierwszej
potowie 2023 r., a w IV kwartale ubieglego roku czynsze ustabilizowaly si¢, z wiekszymi wzro-
stami tylko w najlepszych obiektach, w najbardziej poszukiwanych lokalizacjach z ograniczong
dostgpnoscig powierzchni.

Wedlug Colliers International Polska od marca 2022 r. nastgpit znaczny wzrost zarbwno
stawek bazowych, jak i efektywnych, wynikajacy m.in. ze wzrostu kosztow utrzymania obiek-
tow (ceny energii 1 ogrzewania) i1 kosztow budowy (ceny paliw, materialow budowlanych,
wzrost kosztow finansowania) oraz pogorszenia nastrojow funduszy inwestycyjnych. Wzrost
czynszow byt mozliwy wobec wysokiej absorpcji nowych powierzchni magazynowych. Stawki
zwigkszyly si¢ przede wszystkim w nowych obiektach, jednak podwyzki pociggnety wzrosty
takze w istniejacych projektach. Zmniejszeniu ulegt takze wymiar oferowanych przez dewelo-
peroéw zachet (np. liczba miesiecy bezczynszowych).

Najwyzsze czynsze odnotowano w Warszawie, gdzie stawki bazowe zaczynatly si¢ od
4,40 EUR za m* miesi¢cznie, a najwyzsze przekraczaty poziom 6,95 EUR. Stawki efektywne
oscylowaty w przedziale 4,00—6,10 EUR za m? miesi¢cznie. Na pozostatych rynkach regional-
nych, stawki bazowe wahaty si¢ w przedziale 3,40—5,90 EUR za m* miesigcznie, a efektywne

2,80-5,20 EUR za m? miesigcznie.
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Tabela 29 Czynsze za powierzchnie magazynowa w latach 20182022 (w EUR/m?miesigc)

Rynek 2018 2019 2020 2021 2022

Warszawa Strefa I (strefa miasta i dziel- 3,90-5,25 | 3,90-5,25 | 3,70-5,25 | 4,99-5,50 | 5,50-7,50
nice centralne)

Warszawa Strefa II (strefa pozamiejska i 2,50-3,70 | 2,60-3,70 | 3,00-3,90 | 2,80-3,90 | 4,00-6,30
odlegte dzielnice)

Gorny Slask/Slaskie 2,80-3,50 | 2,90-3,50 | 3,00-3,50 | 2,80-3,80 | 3,80-5,50
Polska Centralna/k.0dzkie 2,90-3,60 | 3,00-3,60 | 2,90-3,70 | 2,80-4,00 | 3,40-4,50
Poznan/Wielkopolskie 2,90-3,50 | 2,90-3,50 | 2,50-3,60 | 3,20-3,60 | 3,80-4,20
Dolny Slask/Dolnoslaskie 2,90-3,60 | 2,80-3,60 | 2,90-3,85 | 3,10-4,20 | 4,00-4,20
Trojmiasto/Pomorskie 2,90-3,50 | 3,30-3,60 | 3,20-3,60 | 3,20-3,95 | 3,90-5,50
Krakow/Matopolskie 3,40-3,70 | 3,40-3,80 | 3,50-4,50 | 3,60-4,50 | 4,50-5,80
Torun—Bydgoszcz/Kujawsko—Pomorskie 3,20-3,70 | 3,30-3,70 | 3,20-3,70 | 3,30-3,60 | 3,90-4,50
Szczecin/Zachodniopomorskie 3,20-3,50 | 3,30-3,60 | 3,20-3,60 | 3,20-3,60 | 3,40-4,50
Polska Zachodnia/Lubuskie 3,20-3,50 | 3,30-3,50 | 3,30-3,50 | 3,20-3,60 | 3,50-4,40
Rzeszow/Podkarpackie b.d. | 3,30-3,60 | 3,30-3,50 | 3,40-3,50 | 4,00-5,00
Lublin/Lubelskie b.d. | 3,30-3,50 | 3,30-3,50 | 3,30-3,50 | 4,10-4,40
Opole/Opolskie b.d. | 2,90-3,50 | 2,90-3,80 | 3,10-4,30 | 3,90-4,60
Olsztyn/Warminsko—Mazurskie b.d. | 3,30-3,90 | 3,30-3,90 | 3,70-3,80 | 3,80-4,50
Kielce/Swietokrzyskie b.d. | 3,30-3,50 | 3,30-3,50 | 3,40-3,80 | 3,80-4,20
Biatystok/Podlaskie b.d. | 3,30-3,50 | 3,30-3,50 | 3,50-3,70 | 3,80-4,00

Zrédto: Newmark Polska.

Wedlug Savills najwyzsze stawki czynszowe byly w Warszawie (miescie), Trojmiescie
1 Krakowie. Stawki ksztaltowaly si¢ w przedziale 3,50—6,50 EUR za m? miesi¢cznie w obiek-
tach wielkopowierzchniowych, a w magazynach SBU (magazyny o mniejszej powierzchni do
5000 m?) byty wyzsze. Stawki efektywne zawieraly sie w przedziale 3,50—6,50 EUR za m?
miesi¢cznie dla magazynéw wielkopowierzchniowych (dla SBU na wyzszym poziomie).

W magazynach specjalistycznych stawki byty znacznie wyzsze i zalezaly od ich wyposazenia.

6.2.2. Sytuacja na wybranych rynkach lokalnych
Dolny Slask jest czwartym co do wielkosci rynkiem magazynowym w Polsce o zasobach na
koniec III kwartatlu 2023 r. wynoszacych ok. 4,1 mIn m?. Zasoby powierzchni wzrosty ponad
dwukrotnie w odniesieniu do 2018 r. (1,9 mln m?); w 2019 r. wynosity ponad 2,2 mln m?,
w 2020 r. 2,6 mln m?, w 2021 r. 2,9 mln m?, a w 2022 r. 3,7 mln m>.

Wisrod tradycyjnych rynkéw ,,wielkiej piatki” Dolny Slask charakteryzowal si¢ najwyz-
szym (WyZszym niz przeci¢tna krajowa) tempem wzrostu. Powierzchnie magazynowe skon-
centrowane sg na poludniowy zachédd (skrzyzowanie autostrad A4 i A8) 1 pétnocny wschod od
Wroclawia (kierunek na Ole$nice), ale nowe obiekty powstaja takze w okolicy Watbrzycha,

Jeleniej Gory, Legnicy, Bolestawca 1 Zgorzelca.
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Wykres 30 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt, powierzchnia w budowie i absorpcja powierzchni
magazynowej Dolnego Slaska w latach 2019-2023 (lewa o w tys. m’, prawa w %)
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m Zasoby mmmm Nowa podaz s Popyt Absorpcja = W budowie Pustostany

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska i PKO BP SA.

Lata 2021-2022 przyniosty istotny (przecig¢tnie prawie dwukrotny wzrost) popytu na po-
wierzchni¢ magazynowa. Wyzszy popyt 1 spadek wskaznika pustostanéw byt przestanka do
wyraznego wzrostu powierzchni budowanych obiektow. W roku 2023 r. tempo nowej podazy
spadto w rezultacie spadku skali nowych inwestycji w roku 2022.

W rezultacie wysokiej skali inwestycji w roku 2022 1 stabngcego popytu wskaznik pusto-
standw w 2022 r. powrdcit do relatywnie wysokiego poziomu 7,0%, a na koniec I1I kwartalu

2023 r. wzrost do 8,4%.

skoksk

Polska Centralna (wojewddztwo todzkie) jest trzecim co do wielko$ci rynkiem magazyno-
wym w Polsce o zasobach, wynoszacych na koniec I1I kwartatu 2023 r. prawie 4,4 min m?.
Powierzchnia magazynowa koncentruje si¢ przede wszystkim w okolicach skrzyzowania
autostrad Al 1 A2, wzdluz autostrady Al, a po oddaniu zachodniej obwodnicy Lodzi takze
wzdluz tej trasy. Nowe inwestycje powstaja takze w Konstantynowie £odzkim, Pabianicach,
Zgierzu 1w okolicach Aleksandrowa. Magazyny zlokalizowane sa takze w okolicy skrzyzowa-

nia drogi ekspresowej S8 z Autostrada A1 niedaleko Piotrkowa Trybunalskiego.
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W wyniku duzych inwestycji w latach 2018 1 2019 zasoby nowej powierzchni magazy-
nowej istotnie wzrosty. Wysoki poziom niewynajetej powierzchni przyniost ostabienie inwe-
stycjiw 2019 12020 r. Aktywno$¢ ponownie wyraznie wzrosta w 2021 r. wobec wzrostu popytu
w okresie pandemii oraz absorpcji wolnej powierzchni. Aktywno$¢ deweloperéw zmalata
w 2022 r., a na koniec tego roku w budowie bylo 374,7 tys. m?, z czego wickszo$é — 244,8
tys. m®>— miala charakter spekulacyjny. Skala inwestycji w budowie utrzymata sie w 2023 r. Na
koniec III kwartatu w realizacji bylo 362,7 tys. m?.

Nowa podaz w trzech pierwszych kwartatach 2023 r. spadla do 328,4 tys. m*. W nastep-
stwie duzej aktywnos$ci inwestycyjnej w roku 2021 i przyrostu nowej podazy w nastgpnym
roku, wzrost za to wskaznik pustostanow, z 3,2% na koniec 2021 r. do 11,7% na koniec III

kwartalu 2023 r.

Wykres 31 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt, powierzchnia w budowie i absorpcja powierzchni

magazynowej Polski Centralnej w latach 2019-2023 (lewa 0§ tys. w m?, prawa w %)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Newmark Polska i PKO BP SA.

Sedese
Polska Zachodnia (wojewodztwo lubuskie) jest najszybciej rozwijajacym si¢ rynkiem maga-
zynowym o zasobach, ktére na koniec III kwartatu 2023 r. przekroczyly 1,5 min m?. Gt6wne
o$rodki magazynoéw to Zielona Goéra, Gorzow Wielkopolski, Swiebodzin i Stubice. Obiekty
lokowane sg obok trasy S3 i autostrady A2. Wojewodztwo lubuskie jest atrakcyjna lokalizacja

do obstugi klientéw z Europy Zachodniej (szczegdlnie Niemiec).
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Wykres 32 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt i powierzchnia magazynowa w budowie rynku Pol-
ski Zachodniej w latach 2019-2023 (lewa 0§ tys. w m?, prawa w %)
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska.

Pod wzgledem powierzchni magazynowej w budowie rynek przez wiele lat byl w czo-
towce krajowej. Rok 2023 przyniost gwaltowng zmiane¢: wobec spadku popytu 1 bardzo wyso-
kiej podazy skokowo wzrosty wskazniki powierzchni niewynajetej 1 gwattownie spadia skala
powierzchni w budowie. Wskaznik pustostandw, ktory w 2022 r. wyniost 3,1% (latach 2020—
2021 — 1,9%) wzrdst na koniec III kwartatu 2023 r. do 15,7%, najwyzszego poziomu w kraju

(dwukrotnie wigcej niz przecig¢tna).

kksk

Poznan (wojewddztwo wielkopolskie) jest piatym co do wielkosci rynkiem magazynowym
w Polsce, 0 zasobach wynoszacych na koniec 111 kwartatu 2023 r. prawie 3,32 mln m?. W trzech
pierwszych kwartatach 2023 r. jego zasoby nieznacznie spadly (w 2022 — 3,34 mln m?).
Magazyny sa skoncentrowane w rejonie skrzyzowan autostrady A2 z droga S11 1 wzdtuz
tej trasy (odcinek zachodniej obwodnicy Poznania), pozostate lokalizacje to okolice Swarzedza
1 Wrzesni. W 2022 r. najmocniej rozwijaly si¢ rynki okolic Jaryszek, Dabrowki, Wysogotowej,
Komornik, Zernik i Tarnowa Podgornego. Nowe projekty pojawiaja sie takze w okolicy wspo-

mnianej juz Wrzesni i Konina.
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Wykres 33 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt, powierzchnia w budowie i absorpcja powierzchni
magazynowej w wojewodztwie wielkopolskim w latach 20192023 (lewa 0§ w tys. m’

prawa w %)

4500,0 9,5 10,0
4 000,0 9,0
3500,0 70 8,0
3000,0 70
6,0
2 500,0
21274 5,0
2 000,0
4,0
1
500,0 3.0
1 .000,0 20
393,7 526,7 ,
500,0 ’ 86,4331,
78 17489 213°177294,6 bs43 1,0
0.0 — . 0.0
2019 2020 2021 2022 I kw. 2023
 Zasoby mmmm Nowa podaz = Popyt Absorpcja = W budowie Pustostany

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska i PKO BP SA.

Rosnacy popyt (szczegdlnie w okresie pandemii), ktory ograniczyt dostepna wolng po-
wierzchni¢ magazynowag przynidst wzrost inwestycji i zwiekszong nowa podaz. Rok 2023 przy-
ni6st jednak ostabienie popytu 1 dostosowanie aktywnosci inwestycyjnej. Na koniec III kwar-
tatu 2023 r. wielko$¢ powierzchni w budowie spadta do 254,3 tys. m?. Wskaznik pustostanow,
ktory spadt w latach 2019-2021 z 9,5% do 1,1%, w III kwartale 2023 r. podniost si¢ do 7,0%

(niewiele ponizej przecigtnego poziomu dla catego kraju).

ok
Trojmiasto jest drugim obok wojewodztwa lubuskiego najszybciej rozwijajacym si¢ rynkiem
magazynowym. Zasoby powierzchni magazynowej wzrosty ponad 2,5-krotnie w okresie 2018—
2022. Na koniec III kwartalu 2023 r. wyniosty one 1,42 mln m?. Zasoby rosty w lekko przy-
$pieszajacym tempie, dopiero rok 2023 przynidst ostabienie tempa wzrostu.

Powierzchnia magazynowa jest zlokalizowana przede wszystkim w okolicach drog S6
1 S7. Rynek korzysta z rozwoju portow w Gdyni i Gdansku, klientami centréw logistycznych
sa przede wszystkim podmioty korzystajace z transportu morskiego. Na koniec III kwartatu

2023 r. wskaznik pustostanoéw nieznacznie wzrost, do 1,5 %, ponizej przecigtnej krajowe;.

str. 67



Wykres 34 Podaz, pustostany, nowa podaz, popyt, powierzchnia w budowie i absorpcja powierzchni

magazynowej Trojmiasta w latach 2019-2023 (lewa 0§ tys. w m?, prawa w %)
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska i PKO BP SA.

ok
Szczecin (wojewddztwo zachodniopomorskie) jest rynkiem magazynowym o zasobach, ktore
na koniec III kwartatu 2023 r. przekroczyly 1,2 mln m?. Rynek charakteryzuje sie stabilnym
wzrostem (na poziomie przecig¢tnej krajowe;j).

Magazyny sg skoncentrowane w rejonie autostrady A6 1 drogi S3 oraz drog S3, S6 (w re-
jonie Goleniowa) i S10 (okolice Stargardu). Rynek korzysta na rozwoju infrastruktury portu
Szczecin—-Swinoujscie oraz bliskoéci Skandynawii i Niemiec.

W 2022 r. nowa podaz wyniosta 274,3 tys. m?, co bylo drugim najwyzszym wynikiem
w historii tego rynku. Rosnacy stabilnie popyt 1 niski poziom pustostanow byt zacheta do in-
westycji. Jednak w 2023 r., prawdopodobnie w nastepstwie wzrostu poziomu powierzchni wol-
nej, brak bylo nowych inwestycji.

W 2022 r. popyt spadt do 144,4 tys. m? z 273,6 tys. m* w poprzednim roku, w trzech
kwartatach 2023 r. ponownie wzrost, ale jego poziom jest zblizony do wieloletniej przecigtne;.
Skok inwestycji w 2021 r. i nowa wysoka podaz przyniosta wzrost wskaznika pustostanow

7 0,2% w 2020 1.10,9% w 2021 r. do 6,4%, w 2022 r. 1 7,4% na koniec III kwartalu 2023 r.
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Wykres 35 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt, powierzchnia w budowie i absorpcja powierzchni
magazynowej w wojewodztwie zachodniopomorskim w latach 2019-2023 (lewa 0§ tys.

w m?, prawa w %)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska i PKO BP SA.

Sedee
Bydgoszcz—Torun jest sredniej wielkos$ci, szybko rosngcym (powyzej $redniej krajowej) ryn-
kiem magazynowym o zasobach, stanowiacych na koniec III kwartatu 2023 r. 884,1 tys. m>.

Magazyny zlokalizowane sg w Toruniu wzdluz autostrady Al i w potudniowo—wschod-
niej czesci Bydgoszezy 1 jej obwodnicy (drogi S5, S10). Wazng inwestycja dla rozwoju rynku
bedzie Terminal Intermodalny Bydgoszcz Emilianowo (inwestycja ma by¢ zapleczem logi-
stycznym dla tréjmiejskich portdow morskich).

Ozywienie na rynku przynidst wzrost popytu w 2021 r., co przetozylo si¢ na wzrost po-
wierzchni magazynowej w budowie. Na koniec 2021 i1 2022 r. w budowie bylo odpowiednio
233,2i241,7 tys. m*. Wobec spadku popytu i wzrostu udzialu wolnej powierzchni inwestycje
w trzech kwartatach 2023 r. zamarly.

Wskaznik pustostanow spadat w latach 2020-2022 z 9,0% do 3,6% w 2021 r. 1 2,8%
w 2022 r., ale w wyniku przy$pieszenia inwestycyjnego i wzrostu nowej podazy w roku 2022

wzrést na koniec III kwartalu 2023 r. do 5,4% (wciaz ponizej sredniej krajowej).
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Wykres 36 Zasoby, pustostany, nowa podaz, popyt, powierzchnia w budowie i absorpcja powierzchni
magazynowej w wojewodztwie kujawsko—pomorskim w latach 2019-2023 (lewa o$ w tys.

m?, prawa w %)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Newmark Polska i PKO BP SA.

6.3. Rynek nieruchomosci handlowych
6.3.1. Sytuacja na rynku
Cho¢ otoczenie rynku handlowego pozostawalo niesprzyjajace (agresja Rosji na Ukraine spo-
wodowata wzrost kosztow energii 1 zaktocenia w tancuchu dostaw, stymulujac wzrost kosztow
1 inflacje, wzrosty koszty budowy 1 eksploatacji obiektow, wysoka inflacja wywierata nega-
tywny wplyw na wydatki konsumpcyjne), rok 2023 przyniost pozytywne sygnaty na rynku
handlowym.

Na koniec 2023 r. BNP Paribas Real Estate (BNP) szacowat powierzchni¢ handlowa na
ponad 16 mln m? (rok wczeéniej ok. 15,7 mln m?). Najwickszymi rynkami byly Warszawa
z powierzchnig 2 235,6 tys. m? (w 2022 r. 2 167,3 tys. m?), konurbacja gornoslasko-zaglebiow-
ska — 1 501,3 tys. m*> (w 2022 r. 1 485,1 tys. m?), Tréjmiasto — 976,6 tys. m? (bez zmian w od-
niesieniu do 2022 r.). W Poznaniu powierzchnia handlowa spadta w 2023 r. z 890,1 tys. m* do
813,5 tys. m*>. Wroctaw awansowatl na czwartg pozycje pod wzgledem wielkoéci powierzchni
handlowej. Na koniec 2023 r. wyniosta ona 867,4 tys. m* (rok wczeéniej 862,2 tys. m*). Po-
wierzchnie powyzej 800 tys. m* miat takze Krakow — 837,1 tys. m%, bez zmian w odniesieniu
do 2022 r. Powierzchnia handlowa wzrosta w 2023 r. w Lodzi, z 658,7 tys. m*> do 667,2 tys. m’.
Na pozostatych rynkach powierzchnia handlowa nie przekroczyta 0,5 mln m?.
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Najwickszy udziat w zasobach powierzchni handlowej miaty obiekty zbudowane ponad

10 lat temu (71,0%), obiekty w wieku od 5 lat do 10 lat stanowity 16,0% powierzchni handlo-

wej, a najnowsze (do 5 lat) — 13,0%.

Tabela 30 Zasoby powierzchni handlowej najwiekszych rynkéw w latach 2022-2023 (w tys. m?).

Rynek 2023 2022
Ogotem w tym centra han- Ogotem w tym centra han-
dlowe dlowe

Warszawa 2 375,6 1 409,2 2 295,0 13557
Aglomeracja $laska 15243 1015,8 1556,3 1 063,5
Trojmiasto 981,5 630,8 991,2 651,5
Poznan 866,6 693,6 920,6 693,6
Wroctaw 876,8 557,4 869,3 557,4
Krakow 806,6 535,4 803,6 5354
Lodz 640,8 466,8 636,8 466,8
Szczecin 440,9 251,4 452.8 2633
Polska 16 242,5 10 475,1 15 920,5 10 573,8

Zrédto: Cushman& Wakefield.

Powyzsze dane wskazujg na weryfikacje¢ istniejgcej powierzchni handlowej, na potowie
rynkéw powierzchnia handlowa we wszystkich formatach spadata (w szczegolnosci w Pozna-
niu, wiekszy wzrost tylko na rynku warszawskim), w centrach handlowych wzrosta tylko na
rynku warszawskim, pozostatych rynkach nie ulegla zmianie lub spadta. Potwierdza to trend
rozwoju powierzchni handlowej na mniejszych rynkach.

Wedlug Colliers International Polska zasob powierzchni handlowej w nowoczesnych
centrach handlowych wyniost na koniec 2023 r. blisko 12,9 mln m? (po pierwszej potowie
2023 r. bylo to 12,8 mIn m?, a zaséb powierzchni handlowej w obiektach o powierzchni 2—5
tys. m? — ponad 2 mln m?). Najwiekszym rynkiem powierzchni w centrach handlowych na ko-
niec pierwszego potrocza 2023 r. byla aglomeracja warszawska, z 53 obiektami o tacznej po-
wierzchni 1,76 mln m?, w konurbacji gérnoslasko-zaglebiowskiej funkcjonowato 49 obiektow
o tacznej powierzchni ok. 1,16 mln m?. Najwigkszy zas6b powierzchni wérod miast ponizej 400
tys. mieszkancow oferowat Lublin, gdzie nowoczesna powierzchnia handlowa przekroczyta
400 tys. m>.

Szacunki odno$nie nowej powierzchni handlowej oddanej do uzytku w 2023 r. wahaja
si¢ od ok. 440 tys. m? (BNP) i 447 tys. m* (Cushman & Wakefield, w tym 217 tys. m* w IV
kwartale) do 560 tys. m? (JLL — wzrost o 14,0% r/r). Uwzgledniajac zamkniecia, szacowane
przez Cushman & Wakefield na 104 tys. m?, przyrost netto powierzchni handlowej wyniést ok.
343 tys. m?. Colliers International Polska szacuje, ze nowa podaz w roku 2023 w 45 centrach

handlowych osiggneta ok. 380 tys. m?.
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Wedtug JLL utrzymuje si¢ trend dominacji w nowej podazy parkéw handlowych. Format
o tacznej powierzchni 2,9 mln m? ma 17,0% udziat w catkowitych zasobach handlowych. Na
ten format przypadato w 2023 r. 63,0% nowej podazy (ok. 355 tys. m?). Tradycyjne centra
handlowe powigkszyly w 2023 r. powierzchni¢ o 90,0 tys. m? (gtéwnie rozbudowy i ponowne
otwarcie). Wolnostojace magazyny powiekszyly swoja powierzchnie o 51,5 tys. m? nowej po-
dazy (ponad potowa nowe markety budowlane jednego podmiotu).

Z szacunkéw BNP wynika, ze parki handlowe mialy 15,0% udzial w zasobach po-
wierzchni handlowej, przy czym najwigkszy udziat miaty tradycyjne centra handlowe (64,0%).
Za to wedlug Cushman & Wakefield 1 BNP parki handlowe mialy az 80,0% udzialu nowe;j
podazy, podczas gdy centra handlowe tylko 15,0%. Wigkszos¢ (51,0%) nowej podazy dostar-
czono na rynki miast ponizej 100 tys. mieszkancow, przy czym w przypadku parkow handlo-
wych bylo to prawie 60,0% nowej powierzchni. Miasta $rednie (200-500 tys. mieszkancow)
miaty zaledwie 7,0% udzialu w nowej powierzchni w 2023 r. Koncentracja inwestycji na mniej-
szych rynkach prowadzi, wobec zamykania niektorych obiektow, do spadku zasobdéw po-
wierzchni handlowej 1 jej nasycenia na najwigkszych rynkach o§miu aglomeracji.

Podaz nowych powierzchni w centrach handlowych od kilku lat utrzymywata si¢ na zbli-
zonym poziomie ok. 300 tys. m?. Byly to gléwnie projekty w miastach ponizej 100 tys. miesz-

kancow oraz rozbudowy obiektow w aglomeracjach'? i duzych miastach!.

Tabela 31 Struktura rynku duzych powierzchni handlowych

Kategoria wielko$ci

Liczba miast, w

Udzial po-

Udzial w liczbie

Udzial w sile na-

mieszkancow

miasta ktorych sa cen- wierzchni cen- mieszkancow bywczej miesz-
tra handlowe tréw handlowych (%) kancéw (%)
(%)
Aglomeracje 8 54 53 59
M}asta 1’00’7399 tys. 2 24 20 19
mieszkancow
Miasta ponizej 100 tys. 132 2 27 2

Zrodto: Colliers International Polska.

Szacunki powierzchni w budowie na koniec 2023 r. wahajg si¢ od ok. 370 tys. m? (Cush-
man & Wakefield, z terminem oddania w latach 2024-2025) do 430 tys. m?> (JLL). BNP szacuje
nowa powierzchnie¢ w budowie z terminem realizacji do kofica 2024 r. na 320 tys. m?, a rozbu-

dowy/zmiany przeznaczenia 130 tys. m* (z terminem realizacji do konca 2024 r.).

12 Warszawa, Gorny Slqsk, Krakow, Trojmiasto, £.6dz, Poznan, Wroctaw i Szczecin.
13" Radom, Czestochowa, Bialystok, Lublin, Bydgoszcz.
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Wykres 37 Charakterystyka rynku centrow handlowych w latach 2019-2023
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Colliers International Polska.

Nowe inwestycje budowane sg przede wszystkim w formacie parkow handlowych. Ak-
tywnos¢ inwestycyjng obserwuje si¢ takze w centrach handlowych (nowe obiekty, ponowne
otwarcia, rozbudowy 1 modernizacje). Z danych Cushman & Wakefield wynika, ze w 2023 r.
powstanie 27 nowych obiektow!'*, w tym 21 parkow handlowych, 4 centra handlowe oraz jeden
outlet. Prowadzone sg takze rozbudowy 9 obiektow. W przebudowie sa 3 obiekty.

Polski rynek handlowy, po ponad trzydziestoletnim okresie rozwoju jest juz rynkiem doj-
rzatym, z ograniczong mozliwoscig budowy obiektow, takich jak centra handlowe, w szczeg6l-
nosci w wigkszych miastach. Inwestorzy traktuja rynek handlowy w najwigkszych miastach za
nasycony. W mniejszych miastach dynamicznie rozwija si¢ rynek matych parkow handlowych
1 centrow convenience.

Wedtug Colliers International Polska nasycenie powierzchnig handlowg w 2023 r. wzro-
sto do 337 m? na 1 tys. mieszkafcow (327 m? rok wczesniej). W grupie najwickszych aglome-
racji bylo to $rednio 631 m? na 1 tys. 0sob; najwyzsze nasycenie bytlo we Wroclawiu (817 m?
na 1 tys. 0sob). W Poznaniu, w zwigzku zamknieciem galerii, nasycenie spadto z 801 m* na 1
tys. 0s6b do 716 m? na 1 tys. mieszkancéw. Nasycenie w kategorii miast od 200 do 400 tys.

mieszkancow wyniosto $rednio 828 m? nal tys. osob. Najwieksze bylo w Lublinie (1 250 m?

14" Obiekty pow. 5 tys. m.
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na 1 tys. os6b). Wsrod miast miedzy 100 a 200 tys. mieszkancow $rednie nasycenie wyniosto
844 m’ na 1 tys. os6b: najwiecej w Opolu (1 353 m? nal tys. 0séb), najmniej w Rybniku (521
m? na 1 tys. os6b). W mniejszych osrodkach miejskich nasycenie wyniosto 574 m® nal tys.

0sob.

Tabela 32 Nasycenie powierzchnig handlowa w centrach handlowych najwickszych rynkow w latach

2022-2023 (w m*/1000 mieszkancow).

Rynek 2023 2022
Warszawa 504 485
Aglomeracja $laska 506 530
Tréjmiasto 565 584
Poznan 728 790
Wroctaw 627 627
Krakow 476 476
Lodz 514 514
Szczecin 474 496
Polska 273 275

Zrédto: Cushman& Wakefield

Z szacunkow Colliers International Polska na sierpien 2023 r. wynika, Ze $redni poziom
pustostanow w centrach handlowych w najwiekszych miastach w Polsce spadt o 1,1 p.p. r/r do
3,6% (230 tys. m?, spadek o 70 tys. m? r/r). Najwyzszy poziom powierzchni niewynajetej byt
w Poznaniu (4,4%), najnizszy — podobnie jak w poprzednim roku — w Krakowie (1,7%). Poznan
odnotowat takze najwickszy spadek wskaznika, ze wzglgdu na zamknigcie dwu obiektow. Naj-
wigcej wolnej powierzchni bylo na rynku warszawskim — ok. 70 tys. m?. W aglomeracji gorno-
$laskiej wolnych byto ok. 45 tys. m?.

W miastach od 200 do 400 tys. mieszkancow $Sredni wskaznik pustostandw wyniost 2,9%.
Najwyzszy udziat wolnej powierzchni byl w Lublinie — 4,3%, najnizszy w Czestochowie —
1,8%. W badanych miastach ponizej 200 tys. mieszkancOw najnizszy wskaznik powierzchni
wolnej wystapil w Toruniu — 1,0% 1 w Kielcach — 1,4%.

W analizach BNP, obejmujacych 16 najwiekszych rynkéw (miasta pow. 180 tys. miesz-
kancoéw) wskaznik powierzchni niewynajetej na koniec III kwartatu 2023 r. oszacowano na
3,3%. Najwigcej wolnych powierzchni byto w Poznaniu (4,4%), najmniej w Toruniu (1,1%),
Kielcach (1,4%) Krakowie (1,7%) oraz L.odzi (1,8%).

Cushman & Wakefield wskazuje na wzrost czynszow w 2023 r. we wszystkich badanych
segmentach (galerie, parki handlowe, ulice handlowe). W obiektach typu ,,prime” dynamika
stawek byla najwicksza w przypadku parkéw handlowych, w ktorych wzrost wyniost ok.

12,5% r/r. W centrach handlowych i na ulicach handlowych wzrost wynidst ok. 7,0% r/r. Na
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poczatku 2024 roku spodziewane sg kolejne podwyzki ze wzgledu na indeksacj¢ oraz wzrosty
opfat eksploatacyjnych.

Czynsze za najlepsze lokale handlowe osiggaja do 130,0 EUR za m? miesiecznie w War-
szawie'>. Srednia warto$é dla pozostatych duzych aglomeracji w Polsce waha si¢ od 50,0 do
65,0 EUR za m? miesiecznie.

Na poszczegdlnych rynkach wcigz trwa absorpcja efektow wycofania si¢ Tesco (po-
wierzchnie zostaly przejete przez innych uzytkownikow). Utrzymuje si¢ aktywnos$¢ w realizacji
obiektow wielofunkcyjnych. W 2023 r. otwarto wiele przestrzeni gastronomicznych, ktore stajg
istotnym elementem obiektow handlowych. Przybylo ok. 30 nowych marek handlowych (naj-
wiecej od 2017 r.), z rynku wycofaty sie tylko dwie. Wcigz rozwijane sa nowe koncepcje ist-

niejacych marek (markety budowlane, sklepy sportowe).

6.3.2. Sytuacja na wybranych rynkach lokalnych'®

W aglomeracjach (8 rynkow) nasycenie powierzchnig handlowg wyniosto na koniec 2023 r.
631 m? na 1000 mieszkancoéw, po spadku z 643 m? na 1000 mieszkancoéw na koniec 2022 r.
i 646 m*> na 1000 mieszkancow na koniec 2021 r. Nasycenie spada ze wzgledu na spadki lub
stagnacje zasobow powierzchni handlowej na poszczegdlnych rynkach. Poziom pustostanow
spadt, wedtug stanu na sierpien 2023 r., do 3,6% z4,7% rok wczesniej (w 2021 r. bylo to 5,3%,
aw 2020r. 4,8%). Cho¢ wciaz przewiduje si¢ przede wszystkim rozbudowy, modernizacje,
zmiany funkcji 1 nowe obiekty typu convenience, to w planach sg takze duze nowe obiekty.
Istotne sg takze zamknigcia obiektow handlowych na niektorych rynkach co wplywa na spadek
poziomu nasycenia powierzchnig handlowa.

W duzych miastach!'” (200400 tys. mieszkancéw) nasycenie powierzchnia handlowa
bylo na koniec 2023 r. na poziomie 828 m?, spadio w poréwnaniu z 876 m? na 1000 mieszkan-
cow w roku poprzednim (w 2021 r. 778 m? na 1000 mieszkancow)'®. W §rednich miastach
(100200 tys. mieszkancow'®) nasycenie powierzchnig handlowg bylo na koniec 2023 r. na

poziomie 844 m*> wobec 869 m? na 1000 mieszkancow na koniec 2022 r. Na najblizsze lata

15" Dane z 11T kw. 2023 1.

Z wyjatkiem niektorych danych dla 2022 r. analiza rynkéw lokalnych na podstawie danych Colliers Interna-

tional Polska; w 2021 r. (ostatnim, za ktory dostepne sg dane o rynkach lokalnych) Colliers International Polska

zaprzestal podawania szczegdtowych danych dla miast, analizujac sytuacje w ich poszczegdlnych kategoriach.

17 Lublin (15 obiektow), Biatystok (8), Bydgoszcz (8).

Na zmiany poziomu nasycenia wptynelty w 2022 r. oprocz zmian w wielkosci powierzchni handlowej spadek

liczby ludnosci z uwzglednieniem wyniku spisu powszechnego. W 2023 r. zamkni¢to m.in. centrum wyprze-

dazowe w Bydgoszczy.

19 Rzeszow (9 obiektow), Kielce (4), Opole (5), Bielsko-Biata (5), Ptock (7), Olsztyn (4), Rybnik (6), Tarnow
(4), Wioctawek (5), Elblag (2), Watbrzych (5), Zielona Goéra (5), Gorzéw Wielkopolski (6), Koszalin (4), To-
run (5).

str. 75



przewiduje si¢ przede wszystkim rozbudowy i przebudowy parkéw handlowych i obiektow

typu convenience.

Tabela 33 Liczba duzych obiektow handlowych w wybranych miastach 5-100 tys. mieszkancow

Wojewodz- Miasto Liczba duzych obiek-
two téw handlowych

Zachodniopo- | Stargard 3

morskie Swinoujscie 2
Kolobrzeg, Drawsko Pomorskie, Szczecinek, Barlinek, Waltcz 1

Pomorskie Sthupsk 4
Chojnice, Tczew, Malbork 2
Stargard Gdanski, Kwidzyn, Lgbork, Wiadystawowo 1

Kujawsko—po- | Grudzigdz 4

morskie Swiecie, Chelmno, Tuchola, Brodnica, Nakto n/Notecia, Inowro- 1
ctaw

Lubuskie Nowa S6l, Swiebodzin 2
Gubin, Sulechow 1

Wielkopolskie | Kalisz 4
Leszno, Gniezno 3
Szamotuty, Srem, Sroda Wikp., Wrzesnia, Jarocin, Konin, Turek, 1
Ostrow Wlkp., Krotoszyn

L.odzkie Sieradz 3
Piotrkéw Trybunalski, Betchatéw, Kutno, Radomsko 2
Wielun, Opoczno, Tomaszéw Mazowiecki, Glowno, Lowicz, 1
Zdunska Wola

Dolnoslaskie | Legnica 7
Jelenia Gora, Glogow, Swidnica, Olawa 3
Lubin, Polkowice, Bolestawiec, Ztotoryja, Kamienna Gora, 1
Klodzko, Zabkowice Slaskie, Dzierzoniow, Olesnica, Jawor

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Colliers International Polska.

*kk

W aglomeracji Poznan wedlug Cushman & Wakefield na koniec 2023 r. zasoby powierzchni
handlowej we wszystkich formatach wyniosty 866,6 tys. m*> wobec 920,6 tys. m* rok wczesniej,
w tym 693,6 tys. m> w centrach handlowych (bez zmiany w stosunku do 2022 r.). Spadek za-
sobow wynika z zamknigcia dwu obiektow.

Poziom nasycenia powierzchnig w centrach handlowych to 728 m? na 1000 mieszkahcow
(rok wezesniej 790 m? na 1000 mieszkancéw). Na rynku handlowym dominuja tradycyjne cen-
tra handlowe. WskaZznik pustostanow w okresie 2019-2021 systematycznie rost z 5,4%
w 2019 r. do 6,8% w 2020 1., 8,6% w 2021r.19,0% w 2022 r. W 2023 r. wskaznik spadt gwat-
townie do 4,4%, ze wzgledu na zamknigcia obiektow, ale wciaz jest najwyzszy w kategorii
najwigkszych rynkow. Dziatalno§¢ deweloperska w najblizszych latach koncentrowac si¢ be-
dzie prawdopodobnie na modernizacji i rozbudowie istniejacych obiektow, inwestycjach

,mixed—use” oraz na niewielkich centrach i parkach o profilu zakupéw codziennych.
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W Tréjmiescie gldéwne osrodki powierzchni handlowej to Gdansk 19 obiektow, Gdynia 6
obiektéw, Rumia i Wejherowo — po 2 obiekty. Wedtug Cushman & Wakefield na koniec 2023 r.
zasoby powierzchni handlowej we wszystkich formatach wyniosty 981,5 tys. m? wobec 991,2
tys. m* na koniec 2022 r., w tym 630,8 tys. m> w centrach handlowych 651,5 tys. m? rok wcze-
$niej.

Poziom nasycenia powierzchnig handlowa w centrach handlowych to 565 m? na 1000
mieszkancoéw (na koniec 2022 r. 584 m* na 1000 mieszkancow). Na rynku handlowym domi-
nujg tradycyjne centra handlowe. Aktywnos¢ koncentruje si¢ na modernizacji i rozbudowie ist-
niejacych obiektow, inwestycjach ,,mixed—use” oraz na niewielkich centrach i1 parkach o profilu

zakupow codziennych.

kg

W aglomeracji t6dzkiej funkcjonowalo 16 obiektow, w wigkszosci w Lodzi, 3 w Pabianicach,
po jednym w Zgierzu 1 Rzgowie. Wedtug Cushman & Wakefield na koniec 2023 r. zasoby
powierzchni handlowej we wszystkich formatach nieznacznie wzrosly i wyniosty 640,8 tys. m?
(636,8 tys. m*> rok wczesniej), w tym 466,8 tys. m*> w centrach handlowych (bez zmian
w 2023 1.).

Nasycenie powierzchnig handlowa w centrach handlowych spadlo z 591 m? na 1000
mieszkancow w 2019 r. do 520 m? na 1000 mieszkancoéw w 2022 r. i 514 m? na 1000 miesz-
kancoéw na koniec 2023 r. Wskaznik pustostanow spadatl z 5,6% w 2019 r. do 4,0% w 2020 r.
(zamknigcie 2 obiektow) 13,8% w 2021 r. W 2022 r. ponownie wzrdst do 4,1%. W samej Lodzi
wskaznik wolnej powierzchni na koniec 2023 r. wynidst 1,8%. W nowych przedsiewzigciach
przewazaja projekty o funkcjach mieszanych, ponadto rozbudowy obiektow handlowych
o ugruntowanej pozycji oraz budowy niewielkich centréw 1 parkow o profilu zakupow codzien-

nych w miastach satelickich.

skoksk

W aglomeracji Wroctaw wedlug Cushman & Wakefield na koniec 2023 r. zasoby powierzchni
handlowej we wszystkich formatach wyniosty 876,8 tys. m? wobec 869,3 tys. m*> w roku po-
przednim, w tym 557,4 tys. m* w centrach handlowych (bez zmian). Poziom nasycenia po-
wierzchnig handlowa w centrach handlowych nie zmienit sic w 2023 r. i wyniést 627 m? na

1000 mieszkancow. Nowe inwestycje to male projekty o profilu zakupéw codziennych.
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Szczecin to najmniejszy rynek aglomeracji (13 obiektéw). Wedtug Cushman & Wakefield na
koniec 2023 r. zasoby powierzchni handlowej we wszystkich formatach wyniosty 440,9 tys. m?
(452,8 tys. m? na koniec 2022 r.), w tym 251,4 tys. m* w centrach handlowych (263,3 tys. m?
rok wczesniej).

Poziom nasycenia powierzchnig handlowa w centrach handlowych to 474 m? na 1000
mieszkancoéw (496 m? na 1000 mieszkancéw na koniec 2022 r.). Po oddaniu do uzytku sklepu

IKEA aktywnos$¢ deweloperska koncentruje si¢ na niewielkich formatach handlowych.
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7. Prognozy

W 2024 r. mozna si¢ spodziewac przyspieszenia tempa wzrostu PKB. Zwigkszenie transferow
fiskalnych (m.in. podwyzki ptac dla pracownikow sfery budzetowej, podwyzka placy minimal-
nej, waloryzacja rent i emerytur) wesprze dochody rozporzadzalne gospodarstw domowych
i aktywnos$¢ zakupowa konsumentow. Konsumpcje bedzie tez stymulowaé stabilna sytuacja na
rynku pracy i wysoka dynamika ptac nominalnych, przewyzszajaca dynamike cen dobr i ushug
konsumpcyjnych od sierpnia 2023 r. Rosngce realne dochody rozporzadzalne i wyzsze wydatki
powinny wywota¢ odbudoweg popytu 1 zaméwien w przedsigbiorstwach, a to przetozy si¢ na
odwrocenie cyklu zapasow. Inwestycje bedzie natomiast stymulowaé naptyw srodkow unij-
nych, zwlaszcza ze z koncem lutego br. Komisja Europejska odblokowata ok. 137 mld euro dla
Polski, pochodzacych z KPO 1 funduszy spdjnosci.

Sektor budowlany bedzie beneficjentem spodziewanej poprawy koniunktury, zwlaszcza
ze w warunkach oczekiwanego ztagodzenia polityki pienieznej w Polsce zwigkszy si¢ dostep-
nos$¢ kredytow, nizsze beda tez koszty finansowania projektéw inwestycyjnych. W sektorze
budownictwa mieszkaniowego do poprawy sytuacji przyczyni si¢ do tego wyzszy popyt na
mieszkania. BIK ocenilo, ze po spowolnieniu w pierwszej potowie roku, ktore potrwa do mo-
mentu wprowadzenia kolejnego programu wsparcia kredytobiorcoéw mieszkaniowych, akcja
kredytowa powrdci w drugim potroczu br. W oparciu o te zatozenia BIK oszacowal w segmen-
cie kredytow hipotecznych w 2024 r. wartos¢ akcji kredytowej na poziomie 72,0 mld zt. Ozna-
cza to wzrost o 13,0% w poréwnaniu z 2023 r. 1 mniej o 19,0% w poréwnaniu z rekordowym
rokiem 2021.

W pozostatej dziatalnos$ci budowlanej istotny moze by¢ tez impuls w segmencie obiektow
uzyteczno$ci publicznej, transportu oraz energetyki, zwigzany z odblokowaniem $rodkow
KPO. Kontynuowane majg by¢ inwestycje w obiekty dla infrastruktury wojskowej. Popyt na
ustugi budowlane beda generowac drogowe i kolejowe inwestycje infrastrukturalne, inwestycje
hydrotechniczne w poblizu planowanej elektrowni jadrowej oraz inwestycje w infrastrukture
wojskowa, w tym dla NATO. Pozytywne perspektywy dla branzy wzmocni uruchomienie $rod-
kéw z KPO oraz z funduszy europejskich na infrastrukture, klimat i srodowisko.

Poprawe koniunktury w sektorze hamowac¢ bedzie jednak trwajacy w 2023 r. i przewidy-
wany na 2024 r. wzrost kosztow dzialania. Bedzie on dotkliwy przede wszystkim dla mniej-
szych przedsigbiorstw wykonawczych, skoncentrowanych na waskich segmentach rynku bu-
dowlanego, oraz matych podmiotéw podwykonawczych. Z badania Kaczmarski Group wynika,

ze w 2024 r. koszty prowadzenia dzialalno$ci, rosnace nie tylko wskutek wyzszych cen energii,
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surowcOw 1 materialow (59% wskazan), ale takze i podwyzek wynagrodzen (61% wskazan)
beda najwicksza barierg dla mikro i matych przedsi¢biorstw budowlanych.

Barierg rozwoju jest tez niewystarczajaca podaz gruntéw i dlugi cykl przygotowania in-
westycji. Polski Zwigzek Firm Deweloperskich, wskazuje, ze w warunkach niskiej podazy
mieszkan i silnego popytu, stymulowanego programem Bezpieczny Kredyt 2% i obnizka pod-
stawowych stop procentowych NBP, glownym problemem rynku staje si¢ niewystarczajaca
liczba terendw przeznaczonych pod budownictwo. Zwigkszenie dostgpnosci mieszkan wyma-
galoby uwolnienia gruntéw spotek Skarbu Panstwa, nowelizacji przepisOw 1 usprawnienia pro-
cedur administracyjnych.

W 2023 r. sytuacja popytowa na rynku najmu bedzie stabilna, cho¢ ponownie moze ja
zakloci¢ obecnos¢ uchodzcow Ukrainy. Popyt podtrzymaja powracajacy do miejskich biur pra-
cownicy z pracy zdalnej 1 studenci z nauki zdalnej. Osobny wptyw moga tez wywrze¢ czynniki
demograficzne, cho¢ wedhug analitykow Expandera i Rentier w przypadku duzych miast beda
si¢ najprawdopodobniej rownowazy¢. Z jednej strony, mniejsza liczba osob osiggajacych rok-
rocznie petnoletnio$¢ obniza popyt na najem mieszkania, z drugiej jednak — migracje we-
wnetrzne powoduja napltyw ludnosci do duzych miast.

Rok 2023 potwierdzil utrzymywanie si¢ dotychczasowych trendow na rynku powierzchni
biurowej: wptyw modelu pracy hybrydowej na ograniczenie popytu na powierzchni¢ biurowa,
poszukiwanie oszczednosci ze wzgledu na sytuacje gospodarcza, upowszechnianie nowych
standardow srodowiskowych 1 wyzszych wymogow efektywnosciowych. Spadek aktywnosci
deweloperow wynikal ze wspomnianej niepewnosci zwigzanej ze skutkami pandemii (nowym
modelem pracy i oszczednosciami), rosngcych kosztow budowy oraz wysokich kosztow finan-
sowania dlugiem.

Na rynku nieruchomosci biurowych 1 magazynowych nie nalezy oczekiwac istotnego
ozywienia rynku. Wielu najemcow wcigz wypracowuje nowe modele pracy i modele bizne-
sowe, dostosowujac do nich potrzeby powierzchniowe. Rynek nadal nie osiagnat punktu réw-
nowagi, a deweloperzy wykazuja duza ostrozno$¢ w rozpoczynaniu nowych projektow. Ro-
snace zainteresowanie najemcOw rozwigzaniami technologicznymi i $srodowiskowymi, ktore
umozliwiaja osiggnigcie efektywnos$ci energetycznej 1 optymalizacje kosztow oraz wspieraja
realizacj¢ celow ESG bedzie sklania¢ do modernizacji kolejnych obiektow.

W 2024 r. mozna oczekiwaé, wobec spadajacej nowej podazy, wzrostu stawek czynszo-
wych w najlepszych nieruchomosciach. Stymulatorem poziomu czynszé6w mogloby by¢ takze

ozywienie gospodarcze. W starszych nieruchomosciach, czynsze beda pod presja, ze wzgledu
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na konkurowanie ceng. Na potencjalny wzrost stawek czynszowych wptywaja wyzsze koszty
budowy i utrzymania budynkéw oraz indeksacja powigzana z poziomem inflacji.

Na rynku nieruchomosci handlowych, wobec silnego nasycenia gtéwnych aglomeracji
powierzchnig handlowa, trwaé bedzie koncentracja inwestycji na mniejszych rynkach. W no-
wych inwestycjach nadal beda dominowac projekty w formacie parkow handlowych. Poszuki-
wanie oszczednos$ci bedzie podtrzymywac tendencje do inwestycji w juz istniejacych budyn-
kach (renowacje i przebudowy) w poszukiwaniu wyzszej efektywnosci (w szczegdInosci ener-
getycznej) oraz weryfikacji juz istniejgcych powierzchni. Wysoki poziom podazy i powierzchni
w budowie wskazuje, ze podwyzszona aktywnos$¢ deweloperska 1 ozywienie na rynku handlo-

wym utrzyma si¢ w 2024 r.
Przygotowali: Krzysztof Broda, Michat Jankowski, Michatl Jurek

Zweryfikowat: Michat Jurek
Zaakceptowal: Michat Jurek
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