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Perspektywa europejska

Obiecujacy koniec roku

Stopniowa poprawa wskaznikéw gospodarczych

i adaptacja uczestnikow rynku do obecnych
warunkdw, pozwolity na odbicie w sektorze
magazynowym. W skali europejskiej, popyt w IV
kw. 2024 r. osiggnat 6,4 miliona m?i byt 0 19%
wyzszy niz w Il kwartale. Pozwolito to zblizy¢ sie do
rezultatu sprzed roku — wyniki dla catego 2024 r.
byty zaledwie 5% nizsze od 2023 r. Catoroczna
aktywnos¢ przetozyta sie na prawie 24 miliony m?.

Chociaz sektor logistyczny odnotowat niewielkie
spowolnienie, pozostat gtéwnym motorem popytu.
Producenci odpowiadali za drugi wynik,
stanowiacy 22% catkowitego popytu w Europie.
Sieci handlowe plasowaty sie tuz za nimi, z 21%
udziatem. Tymczasem e-commerce utrzymat
stosunkowo spokojne tempo wzrostu.

Wskaznik pustostandw ustabilizowat sie na
poziomie okoto 5%, co pozwolito na nieznaczny
wzrost aktywnos$ci budowlanej, jednak gtownie
dotyczacej projektéw zabezpieczonych i BTS.

23,7 miliona m? (-5% r/r)
Popyt netto w Europie

Nowy popyt w Europie (m
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Zrédto: JLL, Oxford Economics, Marzec 2025
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Stabilne podstawy rozwoju

Cho¢ niepewnos¢ geopolityczna i ekonomiczna
nadal wptywaty na rynek, wskazniki za 2024 .
ulegty poprawie a prognozy wskazuja na
perspektywe stopniowego wzrostu dla kluczowych
rynkow i sektorow. Wedtug Oxford Economics,
Polska ma szanse przewyzszy¢ wyniki innych
europejskich gospodarek, ztempem wzrostu PKB
przyspieszajacym z 2,8% w 2024 r. do 3,5% w 2025,
w poréwnaniu do odpowiednio 0,8% i 0,9% dla
strefy euro. Oczekiwany wzrost sprzedazy
detalicznej w 2025 r. to 3,4% w Polsce i 1,6%

w strefie euro.

Wraz z hamowaniem wzrostu cen, predzej niz
poZniej nalezy spodziewac sie obnizek stop,

co otworzy droge do stabilizacji i wieksze]
przewidywalnosci. Warto jednak pamietac,

ze cykl na rynku nieruchomosci pozostaje
opo6zniony wzgledem gospodarki i efekty moga
by¢ widoczne dopiero po pewnym czasie.

Y 16,1 milionam?(-23%r/r)

Nowa podaz w Europie

2) vs wzrost PKB w strefie euro (%)

O N M~ OY

%

2021 2022 2023 2024
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Dynamika PKB w strefie euro (%)
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Rynek przemystowo-logistyczny w Polsce

Strona popytowa wykazuje dojrzatosc

Polski rynek magazynowy w 2024 r. rozwijat sie

w stosunkowo zrownowazonym tempie. Podczas
gdy nowy popyt odnotowat minimalng poprawe,
wzrost byt silnie napedzany przez odnowienia
uméw najmu. Catkowity popyt brutto, wynoszacy
5,6 miliona m?, byt o okoto 10% wyzszy od wyniku
sprzed roku i pozostawat 0 6% wyzszy od
piecioletniej sredniej.

Rynek odzwierciedlat utrzymujace sie ostrozne
podejscie, co widoczne byto we wciaz uspokojone;
aktywnosci. Podczas gdy niektore dtugoterminowe
plany dotyczgce nieruchomosci zostaty odtozone
w czasie, wielu wynajmujacych zdecydowato sie
na renegocjacjei przedtuzenie obecnych umow.
Doprowadzito to do rekordowego wolumenu
odnowien, siegajacego 2,3 miliona m?, co stanowito
az 41% catkowitego popytu w 2024 r. W tym
samym czasie nowy popyt wyniost 3,3 miliona m?,
doréwnujac wynikom z 2020 r. i nieznacznie
przewyzszajac rezultat z roku poprzedniego.

Popyt w Polsce (m?)
8

miliony m?
O = N w b~ oo N

E Popyt netto (m?)

30%
20%
10%
0%

2018 2019 2020 2021

Odnowienia (m?)

Ponadto, podobny schemat prawdopodobnie
utrzyma sie w 2025 r. gtownie z uwagi na koAczacy
sie 5-letni cykl najmu, ktéry przyniost rekordowo
wysokie wyniki w latach 2021 12022. Niemniej,
nadal oczekuje sie rowniez nowego
zapotrzebowania, choc rosnacego w bardziej
zrbwnowazonym tempie.

W 2024 r. rynek w Polsce zdominowaty sieci
handlowe, odpowiadajac za 39% catkowitego
popytu. Ich pozycja byta jeszcze silniejsza w
przypadku nowych uméw i ekspansji, gdzie
stanowity 45% udziatu. Druga pozycje zajeli
producenci, ktorzy wygenerowali prawie
1000 000 m? nowego popytu. Sektor logistyczny,
odpowiedzialny za okoto 25% popytu netto
doswiadczyt tymczasowego spowolnienia.
Jednak wynik ten rekompensowaty liczne
odnowienia - w 2024 r. operatorzy logistyczny
renegocjowalii przedtuzyli umowy najmu na

ponad 970 000 m?.
80%
70%
60%
50%
40%

2022 2023 2024

Udziat popytu netto (%)

Rynek magazynowy w Polsce podstawowe wskazniki w 2024 r.

35,6M m? 3,3M m?
+8,2% r/r +3%r/r
Zasoby Nowy popyt

Zrédto: JLL, IV kw. 2024 1.

5,6M m?
+10% r/r

7,7%

-0,1ppr/r

Popyt brutto Wsk. pustostanéw
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Geografia popytu

Koncentracja na rozwinietych rynkach

Rynki Wielkiej Pigtki dominowaty na mapie popytu,

odpowiadajac za ponad 75% nowego
zapotrzebowania. Z uwagi na wieksza skale

i dojrzatos¢, uwzgledniajac renegocjacje (popyt
brutto), ich udziat byt jeszcze wyzszy i osiggnat
81%, co odpowiadato w sumie 4,5 miliona m?.

Imponujaca aktywnos$¢ odnotowaty rowniez
rozwiniete rynki regionalne. Tréjmiasto, Kujawy,
Szczecin i Krakdw tacznie przyciagnety ponad

500 000 m? nowego popytu, ugruntowujac tym
swoja silng pozycje na mapie Polski. Finalny wynik
byt dodatkowo wzmocniony aktywnos$cia w Polsce
Wschodniej - Lublin i Rzeszéw odnotowaty

w sumie 200 000 m* wynajetej powierzchni.

Pustostany

Absorpcja podazy i wskaznik pustostanow

1,600,000 9%
8%

1,400,000

1,200,000 1%
(o)

1,000,000 I' 0%

"

5%
800,000

4%
600,000 30
400,000 204
200,000 1%
- 0%

2019 2020 2021 2022 2023 2024

B Absorpcja netto (m?) Wsk. pustostanow

Zrodto: JLL, IV kw. 2024 1.
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Popyt netto - heatmapa (m?)

Rosnaca aktywnosé najemcédw oraz uspokojona
dynamika deweloperow skutkowaty spadkiem
wskaznika powierzchni niewynajetej w drugiej
potowie roku do 7,7%.

Na rynku do wynajecia pozostawato w sumie

2,7 miliona m?, skoncentrowane przede wszystkim
na w najwiekszych regionach. Podczas gdy
wskaznik pustostanow wahat sie pomiedzy

4,8% a 10,4% na rynkach Wielkiej Pigtki, najwyzsza
wartosé- 19,5% - obserwowano w Lubuskim.

Z kolei najnizsze indeksy charakteryzowaty
Szczecin, Rzeszow i Biatystok, gdzie wskaznik

nie przekraczat 4%.

Ograniczona dynamika podazy i nowy popyt
zapewnia zrownowazong absorpcje dostepnej
powierzchni, co sugeruje dalszy stopniowy spadek
wskaznika powierzchni niewynajetej w Polsce.



Podaz

Podczas 2024 r. zasoby na polskim rynku
magazynowym powiekszyty sie o okoto

2,7 miliona m?. Mimo, ze byt to wynik zblizony do
2019 roku, to az 1,2 miliona m* ponizej nowe;
podazy z roku 2020.

Dystrybucja powierzchni oddanej do uzytkowania
w 2024 r. odzwierciedlata sytuacje po stronie
popytu. Pie¢ najwiekszych rynkéw odpowiadato za
78% catkowitej nowej podazy. Ponadto
Trojmiasto, z okoto 300 000 m? nowych zasobdw,
sukcesywnie umacniato swoja pozycje na
logistycznej mapie Polski.

Catkowite zasoby magazynowe w Polsce osiagnety
poziom 35,6 miliona m?.

Aktywnosc¢ budowlana

Deweloperzy obecni na polskim rynku ograniczyli
powierzchnie w budowie do 1,6 miliona m?,
poziomu najnizszego od 2020 r. Ponadto, inwestycje
spekulacyjne stanowity zaledwie 39% tego
wolumenu. Spowolnienie niewatpliwie wptynie na
spadek wskaznika pustostandw, jednak moze
generowac takze ryzyko niedoboru podazy,
szczegblnie biorac pod uwage oczekiwany wzrost
aktywnosci najemcéw.

Powierzchnia w budowie (m?)

5

Miliony m?

2018 2019 2020 2021

) m W budowie - spekulacyjnie (m?)
Zrodto: JLL, IV kw. 2024 1.
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Istniejace zasoby (m?)

W Warszawa m Gomy Slask
Polska Centralna W Wroctaw
Poznan W Lubuskie
Tréjmiasto Szczecin

B Krakow Kujawy

B Podkarpacie | Lublin
Opole Kielce / Radom

Zrodto: JLL, IV kw. 2024 r.

Prawie 80% budowanej nowej powierzchni
niemal rownomiernie zasili rynki Wielkiej Piatki.
Od pozostatych rynkow odstawat jednak Poznan,
gdzie powstawato zaledwie 110 000 m?.
Wyrdzniaja sie rbwniez Tréjmiasto i Szczecin,

w ktorych przypadku powierzchnia w budowie
byta zblizona do 100 000 m?,

1
O-lllllllll-lllllllllllllllll

2022 2023 2024

W budowie - zabezpieczone (m?)
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Czynsze

Utrzymujgca sie ograniczona aktywnos¢é
budowlana wptynie na ugruntowanie aktualnych
wartosci czynszéw wynajmu powierzchni
magazynowej, ktore w wiekszosci lokalizacji
pozostaty drugiej potowie roku bez zmian.
Oczekuje sie rowniez, ze uspokojona dynamika
wzrostu podazy ztagodzi tymczasowo presje na
starsze aktywa, w ktérych obserwowano
niewielkie korekty oferowanych stawek.

Czynsze dla podmiejskich parkéw logistycznych
w ramach rynkéw Wielkiej Pigtki wahaty sie od
3,5do 5,5 euro/m?/miesigc. Lokalizacje miejskie
utrzymywaty stawki siegajace 8 euro/m?/miesiac,
a nawet wyzsze w przypadku wybranych
magazyndw w Warszawie.

6]
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Czynsze bazowe (euro/m?/month)

Warszawa I
Gorny Slask
Polska Centralna
todz
Wroctaw |
Poznan [ |
Lubuskie
Szczecin
Tréjmiasto
Krakéw
Kujawy
Podkarpacie
Lublin

Big Box B Miasto

Zrodto: JLL, IV kw. 2024 1.




Rynek inwestycyjny

Inwestycje w sektorze magazynowym odnotowaty
dobre wyniki w ostatnim kwartale 2024 r.

a oczekujace transakcje wskazuja na obiecujacy
poczatek tego roku. Chwilowe wstrzymanie
najwiekszych transakcji w 2024 r. sugeruje,

ze duze portfele (przekraczajace warto$¢ 200
milionéw euro) byty zdecydowanie mniej ptynne.
Jednak aktywnos¢ w ostatnim kwartale moze
sygnalizowac zmiane tego trendu.

Pomijajac przejecia udziatow, w 2024 odnotowalismy
najwieksza transakcje magazynowa na polskim
rynku od ponad dwdch lat. Jest to niedawno
ogtoszone przez Investika nabycie pieciu parkow
magazynowych od 7R. Zainteresowanie inwestorow
przektada sie na bardziej konkurencyjne oferty

w trwajacych procesach, sugerujac, ze sektor
magazynowy moze by¢ jednym z pierwszych,
ktéry doswiadczy kompresji stép zwrotu, mimo
wciaz podwyzszonych kosztow finansowania.

Wolumen inwestycyjny w sektorze magazynowym
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Stopy kapitalizacji
(prime)

Zrédto: JLL, IV kw. 2024 1.

6,50 - 6,75%
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Wolumeny w sektorze magazynowym w 2024 r.,
osiggajac 1,3 miliarda euro w 29 transakcjach,
wzrosty 0 27% r/r. Do wyniku znaczaco przyczynit
sie zakup portfela 7R, gdzie Investika i jej partner
JV, BUD Holdings, nabyli pie¢ obiektéw o tacznej
powierzchni 212 500 m? za ponad 150 milionow
euro. Transakcja zostata zrealizowana w dwoch
fazach - parki w Kielcach, Poznaniu, Gdansku

i Krakowie zmienity wtasciciela jeszcze

w 2024 r., podczas gdy 7R Park Bydgoszcz jest
objety umowa wstepna (PSPA).

Kolejng znaczaca transakcja byt zakup przez
Greykite European Real Estate Fund portfela

o powierzchni 142 000 m? od White Star Real
Estate, obejmujacego trzy nieruchomosci
logistyczne w Warszawie, Strykowie i Gliwicach.
Ponadto, Blackstone nabyt 80% udziatow

w rozlegtym portfolio Burnstone’s Pan European
Logistics, ktorego polska czes¢ sktadata sie

z czterech parkdéw o tacznej powierzchni najmu
ponad 163 000 m?.

Zmniejszona zmienno$¢ stop procentowych

w 2024 r. zatrzymata wzrost stop zwrotu dla
najlepszych nieruchomosci, a transakcje

w IV kwartale wskazywaty nawet na ich kompresje.
Na koniec 2024 r. stopy kapitalizacji dla najlepiegj
wycenianych magazyndw typu multi-let (5-letnia
Srednia najmu) szacowane byty na 6,50 - 6,75%.
Dla Warszawy oczekuje sie wartosci 6,25 - 6,50%.

6,25 - 6,50%

Warszawa
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