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Axi Immo Group Sp. z0.0.

+20,5...

(+10% rok do roku)

Catkowita powierzchnia

- 3 / 8 min mkw.

(+38,7% rok do roku)

Popyt netto

€ 3,2-3,6

mkw./miesigc

Czynsze bazowe

(w obiektach big box)

Twarda 18, 00-105 Warszawa

A 4 2[1 min mkw.

(-23,5% rok do roku)
Nowa podaz

*52..

(+29% rok do roku)

Popyt brutto

€ 2,4-2,7

mkw./miesigc

Czynsze efektywne
(w obiektach big box)

+48221110001

Polski Rynek Magazynowy w 2020 r. w liczbach
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Zrédto: AXIIMMO, IV kw. 2020 .

office@axiimmo.com

Rok 2020 byt wyjatkowy pod wieloma wzgledami. W sektorze magazynowym mington pod znakiem rekordowego
popytu ze strony najemcow, napedzanego bezprecedensowym skokiem w handlu e-commerce i hossy
w produkcji trwatych dobr konsumpcyjnych. Zapotrzebowanie ze strony najemcow wyniosto 5,2 min mkw.
Podaz wyhamowata natomiast ze wzgledu na zaostrzong polityke kredytowa bankéw i niepewnosc
rynkowg. Deweloperzy zrealizowali prawie 2,1 min mkw. nowej powierzchni magazynowo-produkcyjnej,
czyli 0 23,5% mniej niz w 2019 r. W miare jak stawato sie jasne, ze popyt na powierzchnie magazynowa
nie ucierpiat, a wrecz wzmocnit sie dzieki pandemii koronawirusa SARS-CoV-2, aktywnos¢ deweloperska
zaczeta ponownie rosngc¢. Na koniec grudnia w budowie byto 1,9 mIn mkw., czyli tylko 2% mniej niz przed
rokiem. Wczesniejsze ograniczenie podazy potgczone z szybkg absorpcjg powierzchni spowodowaty jednak
spadek wspofczynnika pustostanow do 7,1% pod koniec roku. Rok 2020 przyniost jeszcze jeden rekord
-magazyny przyciggnety 2,6 mld euro inwestycji kapitatowych, tym samym poraz pierwszy w historii przescigajgc
zarowno sektor powierzchni biurowych jak i handlowych.

www.axiimmo.com



Tto gospodarcze: dwa Swiaty

Polska gospodarka skurczyta sie w 2020 r. po raz pierwszy

0d 1991r., 0 2,8% w wartosciach realnych. Byt to spadek o wiele
mniejszy niz wczesniej prognozowano, co wskazuje na dobre
zaadoptowanie sie przedsiebiorstw i gospodarstw domowych
do warunkéw lockdown'u jesienia i zima oraz na efektywnos¢
programu pomocowego panstwa. Jest to rowniez relatywnie
dobry wynik na tle zmagajgcej sie z pandemig Europy.
Wstepne szacunkowe dane Eurostatu wskazujg na spadek
realnego PKB w ubiegtym roku o0 6,4% w strefie euro i 6,8%

w Unii Europejskiej.

Pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 spowodowata podziat
gospodarki na dwa swiaty. W pierwszy uderzyty restrykcje
wprowadzone z powodu trwajg cej epidemii. W drugim,
stanowigcym wiekszo$¢, panuje spokoj i wyczekiwanie,
aniektore segmenty cieszg sie wrecz bardzo dobrg koniunkturg.
Do tego grona nalezy branza e-commerce i niektore obszary
produkcji(sprzet AGD, elektronika, meble, rozwigzania
elektromobilne). Koniunktura w tych obszarach przyczynita sie do
rekordowych wskaznikow popytowych w sektorze nieruchomosci

magazynowych na polskim rynku w 2020 r.

Pomimo spadku w sprzedazy detalicznej ogotem w 2020 .

(0 3,1%), handel e-commerce odnotowat bezprecedensowy wzrost.

Podczas gdy w styczniu i lutym udziat zakupow online w handlu
detalicznym wynosit5,6%, w trakcie pierwszego wiosennego
lockdown'u oraz po ponownym wprowadzeniu obostrzen jesieniag
ten udziat przekroczytjuz prog 11%. Dynamiczny rozwdj handlu

w sieci wptyngtrowniez na wysokg aktywnosc¢ firm kurierskich

oraz przedsiebiorstw z branzy opakowan.

Pandemia i wprowadzone ze wzgledu na nig restrykcje

W poruszaniu sie sprawita rowniez, ze konsumenci zaczeli masowo
inwestowac w poprawe swojego srodowiska domowego.

To przetozyto sie na skok w sprzedazy mebli, sprzetu AGD,
elektroniki oraz produktow przeznaczonych do sportu i rekreac;ji.
Polska jest wiodgcym producentem i eksporterem wielu dobr
tego typu w Europe, wiec wysokie zamdwienia z zagranicy rowniez
stymulowaty wzrost w tych branzach. Samochody elektryczne

i ich komponenty to kolejny sektor, ktéry ma za soba dobry rok.

Ta nisza wytamata sie od reszty branzy motoryzacyjnej.

Axi Immo Group Sp. z 0.0. Twarda 18, 00-105 Warszawa

Podczas gdy sprzedaz tradycyjnych samochodow zanotowata
znaczne spadki w Polsce i Europie w 2020 ., sprzedaz aut
elektrycznych iaut hybrydowych typu plug-in wzrosta gwattownie.
W Europie Zachodniej sprzedaz tego typu pojazdow podwoita sie
w 2020 r. w poréwnaniu do 2019 ., przekraczajac po raz pierwszy
prog1 miliona'. Przyktadami inwestycji w tym sektorze jest fabryka
baterii do samochodow elektrycznych LG Chem pod Wroctawiem,
produkcja baterii przez firme Mercedes-Benz

w Jaworze (obie inwestycje zlokalizowane sg w woj. dolnoslgskim)
czy decyzja o wprowadzeniu do produkcji elektrycznych

i hybrydowych modeli Jeepa, Fiata i Alfa Romeo w zakfadzie FCA
Tychy. W wyniku hossy w wielu branzach produkcja przemystowa
zaskoczyta analitykow w koncowce roku, notujgc wzrost 0 5,4% r/r

w listopadzie i 11,2% r/r w grudniu.

IZ'r(')d’ro: Schmidt Automotive Research. Dotyczy 18 krajow UE i Wielkiej Brytanii.

Produkcja przemystowa (zmiana % rok do roku)
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Inwestycje: magazyny zgarniajg potowe rynku

Pomimo utrudnien w wizytacjach obiektéw, inwestycje
kapitatowe w sektorze przemystowym osiggnety w 2020 .
rekordowy wynik. Ogotem witascicieli zmienity nieruchomosci
magazynowo-produkcyjne warte 2,6 mld euro, co stanowi 65%
wzrost w stosunku do roku 2019 i 41% wzrost w porownaniu do

dotychczas rekordowego 2018 r.

W 2020 r. obserwowalismy
hosse na rynku inwestycyjnym
W sektorze nieruchomosci
magazynowo-produkcyjnych.
Wiascicieli zmienity
nieruchomosci warte 2,6 mld
euro, co stanowi 65% wzrost

w stosunku do roku 2019 i

41% wzrost w poréwnaniu do
dotychczas rekordowego 2018 r.

N

Wybrane transakcje inwestycyjne w 2020 r.

Hossa w magazynach kontrastuje z sektorami biurowym

i handlowym, ktére zanotowaty z kolei spadki w wartosci

transakcji kapitatowych w 2020 r. Ogétem, wolumen inwestycji

w catym sektorze nieruchomosci komercyjnych spadto 32% w

poréwnaniu do 2019 r.(do 5,6 mld euro). Magazyny zdominowaty

rynek, przyciggajgc ok. 50% wszystkich inwestycji.

W dalszym ciggu obserwujemy wysokie zainteresowanie

ze strony graczy azjatyckich, rowniez obiektami typu BTO

(built to own), szczegdlnie w ramach preznie rozwijajgcego

sie segmentu elektromobilnosci. Na imponujgcy wynik

sektora inwestycyjnego ztozyta sie wysoka liczba transakcji

portfelowych, sposrod ktérych najwieksza byto przejecie

srodkowoeuropejskiego portfela Goodmana przez notowane na

singapurskiej gietdzie papierow wartosciowych GLP. Catkowita

wartosc¢ tej transakcji wyniosta 1 mld euro, a 66% obiektow

bedacych jej przedmiotem znajduje sie w Polsce.

Apetyt na nieruchomos$ci magazynowo-produkcyjne ze

strony inwestoréw spowodowat kompresje stép kapitalizacji

w sektorze. Obecnie obiekty typu big box sg wyceniane na

6-6,25% (brutto), natomiast miejskie projekty logistyczne

uzyskujag 5,5%-6%. Obiekty typu single-tenant z dtugimi

umowami najmu i wysokiej jakosci najemcami sg wyceniane

nawet na 4,25-4,5%.

Kupujacy

Powierzchnia

Nieruchomos¢/portfel Sprzedajagcy
Srodkowoeuropejski portfel Goodman Goodman

Portfel 5 obiektow Panattoni Panattoni

P3 Park Mszczonéw - 7 budynkow P3

Ogolnopolski portfel Hines Hines

Maximus Portfolio Apollo Global Management
Central European Logistics HUB - 2 budynki Panattoni

Logistic City Piotrkow Logistic City Sp. z 0.0.
Amazon Wroctaw GLL Real Estate Partners
Amazon Poznan GLL Real Estate Partners

Axi Immo Group Sp. z 0.0. Twarda 18, 00-105 Warszawa

GLP

Savills IM

Elite Partners Capital

Ok. 880 000 mkw.

Ok. 280 000 mkw.

Ok. 229 000 mkw.

CGL 170 000 mkw.
P3 0k. 155 000 mkw.
Kajima Properties Europe 144 900 mkw.
REINO, Grosvenor, |10 AM 135 000 mkw.
Hines (w imieniu inwestora z Azji) 123500 mkw.
Blackbrook Capital 100 000 mkw.

+48221110001

Zrédto: AXI IMMO, IV kw. 2020 1.
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Popyt: e-commerce i dystrybucja sitg napedowg

Popyt na powierzchnie magazynowo-produkcyjng okazat sie
odporny na pandemie Covid-19. Co wiecej, wielu najemcow
na rynku wrecz skorzystato na zmianach w zachowaniach
konsumenckich, ktore miaty miejsce w wyniku pandemii i

restrykcji w zwigzku z nig wprowadzonych.

W catym 2020 r. wynajeto w Polsce rekordowe 5,2 min mkw.
nowoczesnej powierzchni magazynowej i produkcyjnejw
ramach dtugoterminowych umow najmu. Jest to wzrost 0 29%
w poréwnaniu do poprzedniego rekordu ustanowionego w
2019 r. Na czwarty kwartat 2020 r. przypadto 1,5 min mkw., co
stanowi najlepszy kwartalny wynik w historii rynku. Dodatkowo

na przestrzeni catego roku przedmiotem krotkoterminowego

najmu byto ta cznie 594 tys. mkw. powierzchni czyli 0 95% wiecej

niz rok wczesniej.

Tradycyjnie najwiekszymi grupami najemcow byty firmy
logistyczne i dystrybucyjne (36,1% popytu brutto) oraz
przedsiebiorstwa z branzy handlowej(24,2%). Najwiekszy
wzrost zanotowat natomiast sektor e-commerce, ktory
odpowiadataz za 15,5% nowo wynajetej powierzchni. Dotyczyt
on najmu zaréwno obiektow logistyki miejskiej w najwiekszych
aglomeracjach, jak i miedzynarodowych mega hubow
e-commerce. Atrakcyjnosc polskiego rynku dla dystrybucji
miedzynarodowej wynika ze strategicznego potozenia, niskich
kosztow pracy oraz atrakcyjnych cen gruntow i czynszow.
Przyktady inwestycji tego typu to dwie nowe umowy najmu
podpisane przez firme Amazon w Swiebodzinie w woj. lubuskim
i wtodzi, przy czym pierwsza z nich jest najwieksza transakcjg
najmu podpisang w catym 2020 r. Deweloper Panattoni
rozpoczatrealizacje tego nowoczesnego i w duzej czesci
zautomatyzowanego centrum dystrybucyjnego w Il kw. 2020 r.,

a jego ukonczenie planowane jest jeszcze w 2021r.

Boom w handlu e-commerce zaowocowat réwniez ekspansjg
firm kurierskich, co uwidocznito sie we wzroscie wynajmowanej
powierzchni przez graczy takich jak InPost, DHL czy DPD.
Wzrost sprzedazy przez Internet napedzit tez branze opakowan,
w ramach ktorej coraz dynamiczniej rozwija sie segment

opakowan ekologicznych.

Axi Immo Group Sp. z 0.0. Twarda 18, 00-105 Warszawa

W 2020 r. wynajeto w Polsce
rekordowe 5,2 min mkw.
nowoczesnej powierzchni
magazynowej i produkcyjnej
w ramach dtugoterminowych
umow najmu. Jest to wzrost
0 29% w poréwnaniu do
poprzedniego rekordu
ustanowionego w 2019 .

N

Popyt wg branz-2020r.

3.3% 14%  15%

= | ogistyka

= Handel

= E-commerce

= Produkcja

= Budownictwo/
wyposazenie wnetrz

= Motoryzacja

= [nne

= Farmacja

= Opakowania

Zrédto: AXI IMMO, IV kw. 2020 r.
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Popyt brutto w Polsce (tys. mkw.)
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10 najwiekszych transakcji najmu w 2020 r.

Branza

Projekt

IV kw. 2017

Zrédto: AXI IMMO, IV kw. 2020 r.

I kw. 2018
Il kw. 2018
11l kw. 2018
IV kw. 2018
I kw. 2019
Il kw. 2019
11l kw. 2019
IV kw. 2019
I kw. 2020
Il kw. 2020
11l kw. 2020
IV kw. 2020

Powierzchnia Rodzaj umowy

Amazon Swiebodzin E-commerce

Prologis Janki - Euronet Handel/e-commerce

Hillwood £6dz | (Gdrna) - Amazon E-commerce

7R BTS Zabka - Radzymin Handel
Panattoni- BTS 4F Czeladz Handel
Panattoni BTS - Tychy Handel
Prologis BTS Gliwice Handel
Exeter Strykow Handel
Panattoni BTS Weber - Zabrze Produkcja
Prologis Strykdéw Il - BTS Castorama Handel

Podaz: delikatne wyhamowanie

Po rekordowym roku 2019 aktywnos¢ deweloperska zwolnita w 2020 r.
Jest to efekt przede wszystkim zaostrzonej polityki bankow w stosunku
do nowych inwestycji deweloperskich, w tym wyzszych wymagan
dotyczacych wkiadu wiasnego i wspotczynnika wynajetej powierzchni,
jak rowniez bardziej szczegotowej weryfikacji potencjalnych najemcow
pod katem ich wiarygodnosci kredytowej i zabezpieczenia bankowego.
W sumie w 2020 r. dostarczono 2,1min mkw. nowoczesnej powierzchni
magazynowo-produkcyjnej, co jest wynikiem o 23,5% nizszym

w porownaniu do rekordowego pod tym wzgledem 2019 r. Catkowite
zasoby na polskim rynku przemystowym osiggnety na koniec 2020 .

poziom 20,5 min mkw.

Axi Immo Group Sp. z0.0. Twarda 18, 00-105 Warszawa

203500 mkw. Nowa
73 400 mkw. Nowa
73 000 mkw. Nowa
67500 mkw. Nowa
67 000 mkw. Nowa
60 800 mkw. Nowa
56 700 mkw. Przedtuzenie
52 000 mkw. Nowa
50 300 mkw. Nowa
50 000 mkw. Przedtuzenie

Zrédto: AXIIMMO, IV kw. 2020 .

Drugii trzeci kwartat przyniosty wyrazne ograniczenie powierzchni
w budowie, natomiast czwarty kwartat zaawocowat odbiciem.
Na koniec roku w fazie budowy pozostawato 1,9 min mkw. czyli

0 2% mniej niz na koniec 2019 .

Najbardziej widocznym efektem pandemii byt ostry spadek w
poziomie powierzchni budowanej w modelu spekulacyjnym. Udziat
tego typu projektow spadtz 49,7% na koniec 2019 do 23,6% na

koniec 2020 ., czyli do najnizszego poziomu od IIl kw. 2017 r.

+48221110001 office@axiimmo.com www.axiimmo.com



Powierzchnia w budowie - Polska (tys. mkw.)
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10 najwiekszych projektéw oddanych Powierzchnia w budowie wg. regionow (tys. mkw.)
do uzytku w 2020 I'. (razem zrozbudowa istniejgcych parkow)
: Oddana Termin 400
Projekt . . .
powierzchnia dostarczenia 350
Panattoni A2 Warsaw Park 103700 mkw. Il kw. 300
250
P3 M - 75 800 mkw. i1 kw.
szczondw mkw il kw 200
Hillwood Wroctaw Wschod Il 63 900 mkw. Ll kw. 150
, 100
Panattoni Ruda Slaska Il 56 000 mkw. 1711 kw. - I I I
MLP Pruszkow I 55 000 mkw. 1T kw. 0 I I
Hillwood Olesnica 52 975 mkw. 11 kw. @« B :; s 2 8 g = g g IS
§ 2282 %52 s
PrologisRudaSIaska 51200 mkw. 11 kw. k3 % _—i %
g 2 = 5
7R Park Gdansk Il 50 900 mkw. 1V kw. =
Zrédto: AXI IMMO, IV kw. 2020 .
Panattoni Poznan IV 50 900 mkw. I IV kw.
Prologis Park Janki 50 273 mkw. I kw.

rodios AXIHMO, Wk 20207 Nowa podaz w 2020 r. (w podziale na deweloperdw)

Swojg dominacje na polskim rynku po raz kolejny

zademonstrowata firma Panattoni, dostarczajgc w 2020 r. prawie

= Panattoni
milion mkw. nowoczesnej powierzchni magazynowo-produkcyjnej, = Hillwood
co odpowiada 46,6% nowej podazy. Najwiekszy gracz na polskim . ;R oo

= Prologis
rynku magazynowym jest obecny na wszystkich 13 gtownych . GLP
rynkach, a na 11z nich wybudowat on w zesztym roku nowe obiekty. = MLP
Hillwood uplasowat sie na drugim miejscu, oddajac w zesztym roku = P3

= SEGRO
322 200 mkw. (15,5% catosci), a 7R na trzecim dostarczajgc e Pozostali

165 400 mkw. (8% catosci).

Zrédto: AXI IMMO, IV kw. 2020 r.

Axi Immo Group Sp. z0.0. Twarda 18, 00-105 Warszawa +48221110001 office@axiimmo.com www.axiimmo.com



Poziom pustostanow: poczatek trendu spadkowego

Wskaznik powierzchni niewynajetej osiggnat cykliczny szczyt Na koniec 2020 r. Wspé’rczynnik
w trzecim kwartale 2020 r. za sprawg oddania do uzytku i .. o

wysokiej liczby projektow spekulacyjnych, ktorych budowa pUStOStanOW WanOS+ 7'1 /o'
rozpoczeta sie jeszcze w 2019 r. Nowo oddana powierzchnia CO 0znhacCza Spadek 00,4 PP-
zostata szybko ,wchtonieta” przez rynek dzieki wysokiemu wzgledem koﬁca 2019 r.

popytowi ze strony najemcow. W rezultacie, wspotczynnik

pustostanow wyniost na koniec 2020 r. 7,1%, co oznacza

spadek 0 0,4 pp. wzgledem konca 2019 . \I

Sposrad gtownych rynkow, najwyzszy poziom pustostanow Najnizszy wspotczynnik dostepnej powierzchni zanotowalismy
zanotowano na Gornym Slasku (10,2%)i w warszawskiej z kolei na koniec 2020 r. w Szczecinie i Polsce Wschodniej
strefie I1(10,1%). Wysoka dostepnosc jest rowniez widoczna na (ponizej 1%), w warszawskiej strefie Ill (1,4 %), Polsce Zachodnigj
niektorych mniejszych rynkach, na czele z Bydgoszcza (2,4%)i Trojmiescie (3,4%).

i Toruniem (10,6 %) oraz Kielcami(powyzej 20%).

Pustostan & catkowita powierzchnia - Polska
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Stawki czynszéw

Polityka cenowa wiekszosci wtascicieli pozostata bez zmian Pandemiczna Sytuacja na ryn ku
na koniec 2020 r. Bazowe stawki czynszow w wiekszosci

powierzchni magazynowo-

lokalizacji utrzymaty sie na stabilnym poziomie. Podobnie

sytuacja wygladata ze stawkami efektywnymi, cho¢ te prze mys+owych nie Wplyn e’ra

wykazywaty tendencje znizkowg na wybranych rynkach Znaczaco na zmiane WYSOkOéCi
o wysokiej dostepnosci powierzchni. Po uwzglednieniu wakacji

stawek bazowych ani

czynszowych i zachet ze strony deweloperow stawki efektywne
byty $rednio od 20 do 30% nizsze niz bazowe. Projekty miejskie efe ktyWﬂyCh, ktore utrzyma’ry
utrzymujg poziom stawek srednio o0 10-15% wyzszy

swoje wartosci w catym 2020 r.

w poréwnaniu do inwestycji pozamiejskich.

N

Srednie stawki czynszéw w regionach na koniec 2020 .

Region Stawki bazowe w EUR/mkw./m-c Region Stawki bazowe w EUR/mkw./m-c

Warszawa Miasto 4,80-5,25 Tréjmiasto 3,40-3,70
Warszawa Okolice 3,20-3,80 Krakow 3,40 -3,60
Gorny Slask 3,20-3,60 Szczecin 3,560-3,60
Polska Centralna 2,90 - 3,60 Bydgoszczi Torun 3,50-3,60
Poznan 3,00-3,60 Polska Wschodnia 3,50-3,70
Wroctaw 3,30-3,70 Polska Zachodnia 3,50-3,70

Zrédto: AXIIMMO, IV kw. 2020 .
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Prognozy: co dalej po rekordowym 2020 r.?

W 2021 r. mozemy spodziewac sie stopniowego wzrostu

w aktywnosci deweloperskiej w odpowiedzi na utrzymujacy
sie silny popyt ze strony najemcow. W dalszym ciggu
deweloperzy powinni podchodzi¢ nieco ostrozniej do
inwestycji spekulacyjnych ze wzgledu na niepewne prognozy
dla gospodarki. Sektor udowodnitjednak, ze jest oparty na

mocnych fundamentach i radzi sobie dobrze w warunkach

pandemii, co przektada sie na coraz przychylniejsze nastawienie

bankow do finansowania nowych projektéw. Zarowno

deweloperzy, jak i inwestorzy i instytucje finansowe preferowac

bedg jednak dojrzate rynki o ugruntowanej pozycji i wysokiej
ptynnosci, gwarantujgce znalezienie najemcy i mozliwos¢

wyjscia z inwestycji.

Popyt na powierzchnie magazynowg powinien pozostac

na wysokim poziomie. Stopniowe odmrazanie gospodarki
mozliwe dzieki programowi szczepien i rosngcej odpornosci
grupowej, doprowadzi do zwolnienia w sprzedazy towarow

i przeorientowania konsumpcji gospodarstw domowych

na ustugi, ktore dotad byty niedostepne, w tym turystyke,
rekreacje i gastronomie. Z drugiej strony niektore zmiany

w zachowaniach konsumenckich, ktore przyniosta pandemia,

zostang z nami na state. Dotyczy to przede wszystkim zakupow

online, ktore po skokowym wzroscie w 2020 r. beda dalej
rozwijac sie w szybkim tempie, tym samym generujgc popyt
ze strony firm handlowych i logistycznych na magazyny
miejskie. Spodziewamy sie réwniez dalszego wysokiego
zainteresowania Polskg ze strony miedzynarodowych graczy
e-commerce i otwierania na naszym rynku kolejnych mega
hubdw do obstugi kanatu e-commerce w krajach na zachdéd,

potnoc i potudnie od polskich granic.

Nearshoring to kolejny trend, ktory moze zapewnic jeszcze
jeden doskonaty rok na rynku magazynowym. Przenoszenie
produkcji z Azji do Europy przestaje by¢ jedynie przedmiotem
teoretycznych dyskusji i zaczyna sie materializowac¢ w miare
jak coraz wiecej firm postanawia zwigekszy¢ bezpieczenstwo
fancuchow dostaw. Brexit rowniez zaczyna generowac

popyt na powierzchnie magazynowa i produkcyjng nad

Wistg. Wiele brytyjskich firm jest zmuszona do otwierania

Axi Immo Group Sp. z0.0. Twarda 18, 00-105 Warszawa

centrow dystrybucyjnych w granicach UE w celu unikniecia

zwiekszonych kosztow zwigzanych z ctami, a takze wyzszego
poziomu biurokracji i opdznien zwigzanych z odprawami na
granicy. Polska ze wzgledu na swoje dogodne potozenie oraz
niskie koszty pracy i gruntow, jak i atrakcyjne czynsze, jest

lokalizacjg czesto brang pod uwage.

W krétkim okresie spodziewamy sie utrzymania stawek czynszow
na obecnym poziomie. Jednak silne fundamenty popytowe oraz
ostroznosc¢ na rynku deweloperskim powinna doprowadzi¢ do
dalszego stopniowego spadku we wskazniku pustostanow, co

w srednim okresie powinno przyniesc¢ wzrost stawek bazowych

i efektywnych.
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