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Inwestycje

w | kwartale 2021r.
na rynku nieruchomosci
komercyjnych — prognozy

PANDEMIA NAS ZASKOCZYtA, ALE INWESTORZY PO CHWILOWYM WSTRZYMANIU ODDECHU WROCILI
DO AKTYWNOSCI SZUKAJAC ALTERNATYW DLA SEKTOROW, KTORE NAJMOCNIE) ODCZULY LOCKDOWN.

Krzysztof Cipiur
Dyrektor w Dziale rynkow kapitatowych

w Knight Frank

Posiada ponad 12-letnie do$wiadcze-

nie w sektorze nieruchomosci i finanséw.
Jest odpowiedzialny za budowanie relacji
z kluczowymi firmami na rynku nierucho-
mosci oraz pozyskiwanie nowego kapi-
tatu. Ostatnie zamkniete transakcje przez
Krzysztofa to zakup budynkéw biurowych
jak Nowogrodzka Square w Warszawie
czy Zabtocie BP oraz Diamante Plaza

w Krakowie. Na rynku logistycznym dora-
dzat m.in. M&G przy tworzeniu portfela

z Panattoni i zakupie magazynu Castoramy

przez Tritax.
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INWESTYCJE W | KWARTALE 2021 R. NA RYNKU NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH - PROGNOZY

Rynek zmienny jest

Przewidywania na 2020 r. rozminely sie
zupetnie z sytuacjg, ktérej obecnie do-
Swiadczamy. Wszyscy spodziewali sie ko-
lejnych rekordéw w zakresie najmu oraz
inwestycji na rynku nieruchomosci, ale
pandemia spowodowafa, ze $wiat na chwi-
le sie zatrzymat, co oczywiscie znalazto
swoje odzwierciedlenie we wszystkich
wskaznikach gospodarczych. Rok po-
przedni zostat zamkniety rekordowg kwo-
tg transakgji, ktérg inwestorzy ulokowali
w polskich nieruchomosciach - chodzi
o kwote 7,8 mld EUR. W obecnym roku in-
westorzy, obserwujgc rozwoj sytuadcji, byli
bardzo ostrozni w rozpoczynaniu nowych
proceséw inwestycyjnych, dlatego na re-
kord liczy¢ nie mozemy. Oczywiscie za-
mykaly sie transakcje rozpoczete jeszcze
przed pandemig, co wptyneto na wyniki

I potowy 2020 r., ktérg mozemy zaliczy¢
do historycznie najlepszych. W okresie
tym w obiekty komercyjne w Polsce ulo-
kowane zostato niemal 3 miliardy euro,
Co stanowito ponad 5% wzrost w porow-
naniu z pierwszg potowg 2019. Pierwszy
kwartat tego roku zostat zamkniety kwotg
1,7 mid euro, a w drugim zainwestowano
500 mIn euro mniej, natomiast w trzecim
nieco ponad miliard. Catkowity wolumen
transakgji w ciggu 9 miesiecy 2020 r. wy-
nidst zatem okoto 4 miliardéw euro.

Logistyka to czarny

kon wyscigéw

Warto zwréci¢ uwage, ze pandemia
catkowicie zmienita strukture inwesto-
wania. O ile | potowa roku byfa zdo-
minowana przez transakcje biurowe,
w ktére zainwestowano 1,3 mld RUR, co
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stanowito 46% wszystkich inwestycji, o tyle
w Il kwartale na akwizycje w segmen-
cie biur przypadto tylko 20% wszystkich
transakcji. Jest to bezposredni skutek
pandemii i wynika z niepewnosci dotycza-
cej zmieniajgcego sie Srodowiska pracy.
Biura ustepujg zatem miejsca logistyce,
ktéra w ostatnich latach przezywa praw-
dziwy boom i w pierwszych trzech kwar-
tatach odpowiadata za prawie potowe
wolumenu inwestycyjnego - to prawdzi-
wy rekord sektora do niedawna beda-
cego kopciuszkiem w poréwnaniu z biu-
rami i handlem. Zgodnie z danymi GUS
rynek e-commerce w 2019 r. byt wart 50
mld PLN i od tamtej pory urést prawie
dwukrotnie. Przewiduje sie, ze do konca
2020 r. przefamie bariere i bedzie wart
100 mld PLN. Pandemia przyspieszyta
ten proces i zmienita nawyki kupujgcych
szybciej, niz sie spodziewano.

Wiele marek, takich jak Zara czy H&M
zmniejsza liczbe sklepdw stacjonarnych
nie tylko w Polsce, ale na catym Swie-
Cie, i przenosi sprzedaz do Internetu.
To na pewno jeszcze bardziej przekieru-
je zainteresowanie inwestoréw w strone
rynku magazynowego. W nastepstwie
tych decyzji spodziewany jest w kolej-
nych miesigcach dalszy wzrost tego sek-
tora. Nalezy tez wspomniec o rosnacej
aktywnosci Amazona i Zalando, ktére
wykorzystujgc zjawisko nearhosringu,
otworzyty w Polsce centra dystrybucyj-
ne obstugujace zamdwienia z Europy
Zachodniej. Na naszg korzys¢ przema-
wiajg nizsze koszty pracy, obstugi nie-
ruchomosci oraz coraz lepiej rozwinieta
sie¢ drég i dystrybudji.

Odwrdcenie sie od inwestycji w budyn-
ki biurowe jest oczywiscie tymczasowe.
Wszyscy czekajg jednak na rozwdj sytu-
acji pandemicznej, nie wiedzac co przy-
niesie kolejny tydzien czy miesigc. Faktem
jest, ze przejscie na prace zdalng spowo-
dowato opustoszenie biur oraz spadek
przychoddw lokali handlowo-ustugowych
znajdujacych sie w budynkach biurowych,
Co przetozyto sie na spadek wartosci nie-
ruchomosci. Najwieksze znaczenie ma
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jednak brak mozliwosci przewidzenia,
ile to potrwa, co bezposrednio przy-
czynito sie réwniez do zmiany kierunku
przeptywow kapitatowych i uciekania do
bezpiecznych przystani oraz obiektow
nieobjetych zadnym albo minimalnym
ryzykiem inwestycyjnym.

Polska caty czas interesujaca
Pandemia i globalne ograniczenia w prze-
mieszczaniu sie wprowadzity przeta-
sowania na inwestycyjnej mapie ryn-
ku nieruchomosci. Korea Potudniowa
jeszcze pare miesiecy temu byfa typo-
wana jako jedno z wazniejszych Zrédet
kapitatu w Polsce, ale regulacje korean-
skich funduszy inwestycyjnych wymaga-
j3 osobistych ogledzin nieruchomosci,
CO przy ograniczeniach w przemieszcza-
niu sie jest niemozliwe. Nieruchomosci
w Polsce bedg gtéwnie obiektem zainte-
resowania funduszy z Niemiec, Francji,
Wielkiej Brytanii i Austrii oraz kapitatu
z USA'i z Izraela. Byta to gtéwna grupa
inwestoréw jeszcze przed pandemig, ale
teraz kraje te przez globalne ogranicze-
nia w przemieszczaniu sie jeszcze wiecej
pieniedzy beda wolaty zostawi¢ w naszym
regionie, tym bardziej ze Polska jest po-
strzegana jako najbezpieczniejsza loka-
ta kapitatu w Europie Srodkowej. Obok
inwestoréw europejskich ulokujg tu tez
swoje pienigdze Singapur i Chiny. Juz
w tym roku Chiny kupity w Polsce dwie
nieruchomosci logistyczne zbudowane
jako BTS dla amerykanskiego Amazona.
Inwestorzy z Azji beda szuka¢ duzych in-
westycji w segmencie logistycznym i biur
w klasie core, czyli tych o najnizszym ry-
zyku. W segmencie logistyki natomiast
bedg szukac catych portfeli nieruchomo-
§ci. Znaczacym inwestorem dla Polski
jest rowniez RPA, ktére uwaza nasz kraj
za tzw. bezpieczng przystan.

Zmienity sie réwniez kryteria finansowa-
nia przez banki, ktére ostrozniej pod-
chodza do kredytowania zakupdw nie-
ruchomosci biurowych, handlowych
i hotelowych, a chetniej finansuja nie-
ruchomosci magazynowe. Jest to ko-
lejne potwierdzenie odwracajgcego sie

trendu i niepewnosci tego, jaki ksztatt
bedzie miato przyszte Srodowisko pra-
cy. Zapewne to wréci do normy dopiero
po pandemii. Wydaje sie, ze banki maja
podwdjng korzys¢, finansujac budowe
czy zakupy perspektywicznych nieru-
chomosci logistycznych. Z jednej strony
pozwala im to poradzi¢ sobie z nadptyn-
noscig, a z drugiej réwnowazy¢ portfel
obcigzony nieruchomosciami handlowy-
mi oraz ich malejgcymi wycenami.

Brak chetnych

na retail i hotele

Najwiekszymi przegranymi pandemii
i ograniczen z nig zwigzanych pozostaja
dwa sektory: handlowy i hotelowy. Na ko-
niec sierpnia 2020 r. wskaznik pustosta-
néw w obiektach handlowych w o$miu
najwiekszych miastach w Polsce wynidst
4,8%, co oznacza wzrost 0 0,7% w sto-
sunku do konca 2019 r. Oczywiscie nie
jest to bardzo duzy wzrost, ale spodzie-
wamy sie utrzymania tej tendencji w naj-
blizszym czasie. Inwestorzy kierowani nie-
pewnoscig w branzy handlowej w obliczu
pandemii i obostrzen, takze uderzajacych
w sklepy, zareagowali bardzo szybko wy-
cofaniem sie z inwestowania w ten typ
nieruchomosci. Zadziatat tu mechanizm
uciekania do bezpiecznych produktdw,
ktéry jest naturalny podczas wahan ryn-
ku. Z obserwadji tego segmentu wynika,
ze na atrakcyjnosci inwestycyjnej mocno
zyskaty parki handlowe. Wigze sie to bez-
posrednio ze skutkami pandemii i zmiang
nawykdw konsumenckich pokazujgcych
w ostatnich miesigcach, ze kupujacy rza-
dziej robili zakupy w centrach handlo-
wych, przenoszac sie wkasnie do parkéw
handlowych, w ktérych pomiedzy sklepa-
mi chodzi sie na powietrzu. Trudno oce-
ni¢, czy jest to zjawisko tymczasowe czy
trend, ktéry zostanie z nami na duzej.

Zblizamy sie do konca 2020 r. i juz teraz
mozna powiedzie¢, ze nie mozemy ocze-
kiwac¢ zwiekszenia zainteresowania in-
westoréw obiektami handlowymi na po-
czatku przysztego roku. Mimo ogdlnie
pozytywnych trenddw w sektorze parkéw
handlowych takze tutaj nastapit wzrost
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pustostandw z 3,6% na koniec 2019 . do
poziomu 4,1% na koniec sierpnia 2020 r.

Pozycja inwestycyjna sektora hotelowe-
g0 zostata zachwiana, ale jedyng tego
przyczyng jest pandemia i zwigzane
Z nig ograniczenia w przemieszczaniu
sie. Dlatego mozemy sie spodziewac
odbicia tego rynku wraz z wygaszaniem
pandemii, kiedy ludzie zaczng znowu
podrozowac turystycznie i stuzbowo.
Niemniej jednak na poczatku przyszte-
g0 roku moga na sie pojawiac rynku tzw.
distressed assets, poniewaz nie wszyscy
przedsiebiorcy wybronig swoje biznesy.
W szczegdlnie trudnej sytuacji sg hote-
le w centrach miast nastawione na ob-
stuge biznesowa, poniewaz biznes ten
w bardzo duzym stopniu przenidst sie
do komunikatoréw internetowych - cos,
co przed pandemig byto trudne do wy-
obrazenia, a juz na pewno na takg skale.

PRS tez w trudnej sytuacji
Sektor PRS znalazt sie réwniez w trud-
nej sytuacji i dopdki pandemia bedzie
w szczycie, chetnych na zakupy w tym
segmencie nie znajdzie sie wielu. Popyt
na wynajem ksztattujg osoby przyjezd-
ne. Wraz z wprowadzeniem na szerokg
skale pracy zdalnej osoby te mogty wré-
ci¢ do swoich rodzinnych doméw i wy-
konywac prace bez dodatkowych kosz-
téw w postaci czynszu za mieszkanie. Ten
problem nie dotyczy tylko rynku najmu
instytucjonalnego, ale réwniez najmu
indywidualnego. W Warszawie szacuje
sie, ze ceny najmu spadty o okoto 10%
przez obnizony popyt, ale i zwiekszong
podaz. Powodem tych zmian byto np.
przesuniecie ofert z najmu krotkoter-
minowego (tzw. Airbnb) obstugujace-
g0 gtéwnie popyt turystyczny do najmu
dtugoterminowego.

Najblizsze miesigce dopiero pokazg skale
skutkow, ktore do tej pory pandemia od-
cisnefa na sektorze nieruchomosci. Jesli
chodzi o przysztos¢, pozostajemy opty-
mistami, ale rozwdj pandemii i jej wptyw
na codzienno$¢ na pewno zweryfikuje
nasze szacunki i przewidywania.



