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Research

Nieruchomosci logistyczne:
najwyzszy popyt i najszybcie]
rosngce stawki czynszow w historii

Prologis Park Kaiser, Fontana, Kalifornia.

Wstep

Badany i publikowany przez Prologis od 2015 r. indeks
czynszdw nieruchomosci logistycznych wskazuje trendy

w wysokosci stawek efektywnego rynkowego czynszu netto?
na kluczowych rynkach nieruchomosci logistycznych

w Stanach Zjednoczonych, Europie, Azji i Ameryce tacinskiej.

Metoda analityczna uwzglednia realne stawki czynszu
(w przeciwienstwie do czynszéw wywotawczych) za wynajem 15,40/0 ]_7,60/0 7,20/0

WZROST CZYNSZOW FINANSOWYCH 20213

nowoczesnych budynkow, po odjeciu rabatéw (,wakacji
czynszowych”). Przy okreslaniu wartosci indeksu, Dziat Badan
Prologis wykorzystuje znajomosc cen na lokalnych rynkach
oraz dane dotyczgce naszych wiasnych budynkéw. Dane
liczbowe dotyczace czynszéw na szczeblu regionalnym

i globalnym to $rednie wazone na podstawie szacunkowych
przychoddw rynkowych.

ujecie USA/Kanada Europa
globalne
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Rysunek 1
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WZROST STAWEK CZYNSZOW W 2021 R. W PODZIALE NA RYNKI, NA 75 NAJWIEKSZYCH SWIATOWYCH RYNKACH (%)
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Zrédto: Dziat Badan Prologis

Whnioski

- W miare jak spada ilo$¢ dostepnej powierzchni
logistycznej ro$nie konkurencja cenowa. Poniewaz popyt
przewyzsza podaz wskazniki pustostanow na catym Swiecie
utrzymuja sie na rekordowo niskim poziomie.

« Rekordowa podaz wynika ze wzmacniajacej sie kondycji
gospodarki oraz czynnikéw wtasciwych dla samej
branzy, np. rozwoju e-handlu. Kolejny czynnik: firmy
zajmujace sie handlem detalicznym buduja spore zapasy
po to, by towary docieraty do klientow w wyznaczonym
terminie.

« Rosnace skokowo koszty budowlane i ceny gruntéw
spowodowaty rekordowy wzrost kosztow odtworzenia.
Deweloperzy byli zmuszeni podnies¢ czynsze, by méc
ukonczyc tak bardzo potrzebne nowe obiekty.

Globalne trendy i prognoza

Rekordowy popyt generuje sektor ustug fulfillment dla
e-handlu oraz gwattowny wzrost wydatkow konsumenckich.
Jednoczesnie tempo ukonczania nowych obiektoéw spada

ze wzgledu na trudnosci w pozyskaniu materiatéw
budowlanych, niedobory sity roboczej i mata dostepnosc
gruntow. Poniewaz intensywna fala popytowa zderza sie

z ograniczona podaza, ilos¢ pustostanow logistycznych spadta
do rekordowo niskiego poziomu (zob. Rysunek 2).

W zwiazku z tym, na wiekszosci rynkéw odnotowuje sie
szybszy wzrost czynszéw. Najwiekszy skok czynszéw widad
na rynkach logistycznych, ktére stanowia bramy do miastisa
zlokalizowane tuz tuz przed wjazdem do duzych aglomeracji
miejskich (tzw. gateway), w szczegblnosci w Stanach
Zjednoczonych (25,8 procent r/r*), gdzie w wyniku zaktocen

w tancuchu dostaw na znaczeniu zyskuje jak najszybsze
odzyskanie kontroli i ustabilizowanie poziomu zapasow.

“ods
®

Azja

@ >15%

@ 10t015%

® 5t010%
0t0 5%

-5t0 0%

Rysunek 2

WSPOECZYNNIK NIEWYNAJETYCH POWIERZCHNI
LOGISTYCZNYCH5°

REGION 4 KWARTAE 2021 ZMIANA ROK DO ROKU
USA 3,4% -140 punktow bazowych
Europa 2,7% -140 punktéw bazowych
Rysunek 3

10 RYNKOW Z NAJWYZSZYM WZROSTEM STAWEK
CZYNSZOW W 2021 R., W UJECIU GLOBALNYM

1. Obszar metropolitalny 6. Pennsylwania
Inland Empire 7. New Jersey-Nowy Jork
2. Toronto g Austin
3. Reno 9. Tijuana
4. Baltimore-Washington D.C. 10. Los Angeles
5. LasVegas

Wzrost stawek czynszéw byt wynikowa wysokiego poziomu
kosztéw budowlanych. Nowy budynek logistyczny nigdy
jeszcze nie byt tak drogi, ze wzgledu na nastepujace czynniki:

1. Materiaty. W 2021 r. ceny materiatéw budowlanych
wzrosty w USA o0 40 procent, a w Europie o 18 procent®.

2. Grunty. W ostatnim roku wartos¢ gruntow wzrosta o 50
procent w USA/Kanadzie, a w Europie 0 40 procent’ (zob.
dane szczegbtowe na Rysunku 6).

3. Pracownicy. Pandemia pogtebita problem niedoboru
sity roboczej w branzy budowlanej. Poniewaz, aby
przyciagnac¢ pracownikéw generalni wykonawcy podnosili
wynagrodzenie dodatkowe koszty obcigzyty wynik
koncowy.
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Rysunek 4

4. Wydtuzone harmonogramy realizacji obiektow. KATEGORIE NIERUCHOMOSCI®

Ze wzgledu na dtuzsze terminy realizacji inwestycji wzrosty

koszty prowadzenia budowy. Zjawisko to wynika po czesci — Last Touch — City — Gateway — Multi-market
z wielkosSci i ztozonego charakteru dzisiejszych budynkdéw 30
logistycznych, ale za opdZnienia odpowiadaja rowniez 25
niedobory na rynku pracy, bariery regulacyjne oraz 2
opoznienia w dostawie materiatow. .

5. Cechy budynkéw. Dzisiejsze obiekty logistyczne nigdy i,
wczesniej nie byty tak zaawansowane. Klienci czesto I ——
oczekuja m.in. opcji wykorzystania OZE, udogodnien > =
wewnatrz/ na zewnatrz budynku oraz rozwigzan
infrastrukturalnych dajacych mozliwo$¢ zastosowania

automatyzacji i innych technologii. Zrédto: Swiatowa prognoza gospodarcza (WEQ) MFW, Dziat Badan Prologis
Uwaga: Warto$¢ wazona wedtug dochoddw operacyjnych netto (NOI) z nieruchomos-
ciposiadanych i zarzadzanych przez Prologis

2018 19 20 21

Rysunek 5 Rysunek 6

KOSZTY BUDOWLANE - KOSZYK TOWAROW 2022 MOZE BYC KOLEJNYM ROKIEM WZROSTOW CEN
GRUNTOW

Ceny materiatow budowlanych - magazyny, EU-27 Zasoby gruntéw pod nieruchomosci logistyczne sg ograniczone,

Koszyk towar6w indeksowany do 100 w styczniu 2010 a popyt na takie powierzchnie jest wysoki, co skutkuje presja

180 wzrostowa na obecne stawki czynszéw i ceny gruntéw pod

przyszte projekty. Niedobdr gruntow w potaczeniu z pokaznym

kapitatem inwestycyjnym na obiekty logistyczne prawdopodobnie

160 bedzie nadal sprzyjat wzmozonej konkurencji o grunty pod
zabudowe.!?
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Zrédto: Dziat Badar Prologis, Dane gospodarcze Rezerwy Federalnej i Eurostat. Indeks 100 100
cen oparty na koszyku towaréw niezbednych do wybudowania magazynu logistyczne-
go. Wazone dla koszyka: 47,5% - beton; 27,1% - stal konstrukcyjna, 17,0% - pokrycia
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dachowe i bruk oraz 8,5% - rury przeciwpozarowe.
Zrédto: Dziat Badan Prologis, Cushman & Wakefield.
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Prognoza

Poniewaz popyt zréwna sie z podazg lub ja przewyiszy
globalny wzrost stawek czynszéw w 2022 r. powinien
osiagnadé wysoki, jednocyfrowy poziom.

Ze wzgledu na sttumiony popyt - efekt uboczny wysokiego
poziomu konsumpcji i konieczno$ci dostosowania tafcuchow
dostaw do wiekszych wolumendéw e-handlu i budowania
odpornych na zmiany zapaséw — wskaznik pustostandw
powinien utrzymac sie na rekordowo lub niemal rekordowo
niskim poziomie, nawet jezeli nastapi ozywienie dostaw.

Ze wzgledu na rosnace koszty budowy nowego obiektu
irosngca inflacje presja na wzrost czynszéw bedzie jeszcze
wieksza. Dodatkowo, ze wzgledu na zmieniajaca sie funkcje
nieruchomosci logistycznych, wieksza liczba klientow jest
gotowa zaptacic za odpowiednia powierzchnie. Obecnie
wiodace firmy internetowe wydaja na czynsze logistyczne ~100
punktéw bazowych swych przychoddw, podczas, gdy 10-20 lat

Rysunek 7
STAWKA EFEKTYWNEGO CZYNSZU NETTO USA/KANADA
USD/ stopy/ rok
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Zrédto: Swiatowa prognoza gospodarcza (WEO) MFW, Dziat Badar Prologis
Uwaga: wartos¢ wazona wedtug szacunkéw dochoddw operacyjnych netto (NOI)
narynku

Rysunek 8
10 RYNKOW Z NAJWYZSZYM WZROSTEM
USA/KANADA
1. Obszar metropolitalny 6. Pennsylwania
Inland Empire 7. New Jersey-Nowy Jork
2. Toronto 8. Austin
3. Reno 9. LosAngeles
4. Baltimore-Washington D.C. 10. Nashville
5. LasVegas
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temu, w tradycyjnych tancuchach dostaw wartos¢ ta wynosita
25-35 punktéw bazowych.® W ujeciu tacznym opisywane
tendencje oznaczaja, ze klienci beda sie zmagac z trudnosciami
w pozyskiwaniu powierzchnii beda zmuszeni do planowania

z odpowiednim wyprzedzeniem.
W regionach

Stany Zjednoczone/Kanada

W 2021 r. efektywne czynsze netto wzrosty o rekordowe 17,6
procent. Najwyzsze wzrosty odnotowano w lokalizacjach
potozonych tuz przy duzych aglomeracjach miejskich, na czele
z kalifornijskim obszarem metropolitalnym Inland Empire, gdzie
skok siegnat 58 procent. Jeden z najszybszych wzrostoéw stawek
czynszow w 2021 r. wystapit na rynkach potozonych w poblizu
gtdwnych osrodkow konsumpceyjnych, gdzie obiekty sg wieksze,
bardziej dostepne i stosunkowo tansze.

Rysunek 9
STAWKA EFEKTYWNEGO CZYNSZU NETTO USA/ KANADA
USD/ stopy/ rok
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Swiatowa prognoza gospodarcza (WEQ) MFW, Dziat Badan Prologis
Uwaga: warto$¢ wazona wedtug szacunkéw dochodéw operacyjnych netto (NOI)
narynku

Rysunek 10

10 RYNKOW Z NAJWYZSZYM WZROSTEM

EUROPA

1. Wielki Londyn 6. Rhine Ruhr

2. Midlands (srodkowa czes¢ 7. Berlin
Anglii) 8. Hamburg

3. Praga 9. Hannover

4. Frankfurt-Rhein Neckar 10. Utrecht

5. Monachium
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Zaktadamy, ze silny popyt bedzie sprzyjat wzrostowi czynszow
na tych rynkach, chociaz szereg nowych obiektéw

na oddalonych ‘podrynkach’ moze spowolni¢ tempo wzrostu

w drugiej potowie 2022 roku lub pézniej. W przypadku
powierzchni logistycznych plombowych (tzw. Infill, czyli

- budynek wznoszony w luce pomiedzy istniejacymi juz
budynkami tworzacymi zwarta linie zabudowy lub budynek
wolno stojacy wznoszony na dziatce wolnej pomiedzy juz
zabudowanymi ), potozonych wzdtuz wybrzeza, odnotowano
umiarkowany wzrost w poréwnaniu z warto$ciami sprzed
pandemii (wowczas byt to krajowy rekord). Zaktadamy,

ze w miare jak zwiazana z pandemia niepewnos¢ zacznie opadac
(miejmy nadzieje!) nieruchomosci plombowe podbijg tempo
wzrostu czynszoéw w 2022 r. W takim przypadku powstatoby
zapotrzebowanie na rozbudowe sieci dystrybucyjnych e-handlu.

Europa

W 2021 r. wzrost czynszoéw rynkowych przyspieszyt do
rekordowego poziomu 7,2 procent. Pomimo tego, ze podaz
zasadniczo wzrosta w catej Europie, rynki z mniejsza liczba
barier regulacyjnych i geograficznych dla nowych obiektow,
w tym Polska, Bratystawa i Budapeszt, odnotowaty ujemny
trend w stawkach czynszow. W 2022 r. te dynamike moze
zmieni¢ wzrost kosztéw odtworzenia, zwazywszy na rosnaca
presje na wysokos$¢ marz deweloperskich.

Na rynkach o najwyzszym wzroscie czynszéw dostrzegalny
jest bardzo niski wskaznik pustostanow oraz spore bariery dla
powstawania nowych obiektow. Najwyzszy wzrost czynszéw
w Europie, 0 13,1 procent, odnotowano na rynkach brytyjskich.
Na kontynencie czynsze wzrosty jedynie o 4,8 procent, przy
dwucyfrowym wzroscie kosztéw odtworzenia. Zaktadamy,

ze w przysztosci dynamika wzrostu czynszéw przyspieszy

i ze ta roznica sie zmniejszy.

Azja
Chiny

W 2021 r. czynsze podskoczyty do poziomu 2,3 procent. Na
okoto potowie z 21 gtéwnych rynkéw odnotowano wzrost
stawek przekraczajacy dtugoterminowa Srednia. Wsrdd nich na
czele znalazty sie najbogatsze chinskie osrodki konsumpcyjne,
tj. regiony Jangcy i Delty Rzeki Pertowej. Na tych obszarach,

ze wzgledu na spory popyt i ograniczong podaz, wskaznik
pustostanow utrzymywat sie na niskim poziomie. Na
niektorych rynkach, ktére wczesniej zmagaty sie z nadpodaza,
w tym w miescie Chengdu, czesci miasta Shenyang i w czesci
Nankinu, pojawity sie pierwsze oznaki poprawy koniunktury.
Spadki czynszéw utrzymywat sie w Wuhan, Tiencinie i w czesci
zachodnich Chin.
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Japonia

W Japonii, w 2021 r., czynsze wzrosty o prawie 1 procent.
Popyt utrzymat sie w zwigzku z oddaniem do uzytku
rekordowej powierzchni 3 716 122 metréw kwadratowych
na dwoch gtéwnych rynkach: w Tokio i Osace. Na koniec
roku wskazniki pustostanéw pozostawaty na niskim
poziomie 1,5 procent, przy czym byty nieco wyzsze niz rok
wczesniej. Zasadniczo, ze wzgledu na niski wskaznik inflacji
w Japonii, stawki czynszéw rosna w stabym tempie chociaz
na niektorych obszarach zabudowy plombowej (tzw. infill
locations) klienci sa gotowi zaptaci¢ wiecej za te nieliczne
powierzchnie w dobrych lokalizacjach.

Ameryka kacinska

Meksyk

W 2021 r. efektywne stawki czynszu netto na gtéwnych
meksykanskich rynkach wzrosty 0 10,5 procent, czyli o wartos$c
wyZsza niz niezbedna do odbicia sie po 1,9% spadku

w 2020 r. Ze wzgledu na ekspansje branzy e-handlu rosta
podaz w duzych metropoliach iich okolicach, a dziatalnos¢
nearshoring pobudzata sytuacje na rynkach przygranicznych.
Po stronie podazowej stawki czynszu rosty ze wzgledu

na wzrost kosztéw odtworzenia (do 20-30 procent 202112),

brak rentownych lokalizacji pod budowe i konkurencje wsréd
klientoéw o nieliczne dostepne nieruchomosci. Poniewaz

na wiekszosci rynkéw dynamika podazy nie nadaza

za popytem, zaktadamy, ze czynsze nadal beda rosty w szybkim
tempie.

Brazylia

W Brazylii stawki czynszéw rynkowych w 2021 r. wzrosty 0 11,0
procent na gtownych rynkach potudniowo-wschodnich (Sao
Paolo i Rio de Janeiro). Popyt utrzymywat sie dzieki ekspansji
e-handlu i wyprzedawaniu aktywow ryzykownych (tzw. flight-
to-quality). Wskaznik absorpcji brutto osiggnat rekordowy
poziom, a poniewaz podaz nie nadazata za tym tempem, liczba
pustostanéw w Sao Paolo gwattownie spadta. Dalsza podaz
moze ograniczac wyzszy koszt kapitatu. W powiazaniu

z zaktadanym utrzymywaniem sie wysokiego popytu, te
czynniki moga powodowac dalszy spadek liczby pustostanow
oraz dynamiczny wzrost czynszow rzeczywistych.

Przypisy koricowe

1. Dziat Badan Prologis Sledzi stawki efektywnego czynszu netto.
Stawki efektywnego czynszu netto sa korygowane o okresy zwolnien z
czynszu. W ten sposob jestesmy w stanie uchwyci¢ zmiany w realnych
ekonomicznych warunkach najmu.

2. Indeks czynszéw Prologis wprowadzono w 2015 r. jako sposéb na
kwantyfikowanie i analize trendéw w zakresie wzrostu czynszéw w
sektorze nieruchomosci logistycznych, w ujeciu globalnym.


https://pl.wikipedia.org/wiki/Budynek
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3. Dziat Badan Prologis. Dane dotyczace wzrostu stawek czynszow w ujeciu
regionalnym i globalnym to $rednie wazone rynkowych wskaznikow wzrostu,
do ktérych jako wagi uzyto szacunkéw dotyczacych przychoddw rynkowych.
Przyjete przychody rynkowe opieraja sie na danych pozyskanych od Dziatu
Badan Prologis, CBRE, C&W, JLL, Colliers, CBRE-EA, Gerald Eve i Fraunhofer.

4. Kategorie okreslane na poziomie samych nieruchomosci: $rednie wazone
NOI Prologis z portfela nieruchomosci wiasnych, w przeciwienstwie do
pozostatych $rednich w raporcie, wazonych NOI rynkowym.

5. Zrédta danych dotyczacych USA: CBRE, C&W, JLL, Colliers, CBRE-EA, Dziat
Badar Prologis; Zrédta danych dotyczacych Europy: CBRE, C&W, JLL, Colliers,
Fraunhofer, Gerald Eve, Dziat Badan Prologis.

6. Zrodto: Dziat Badan Prologis, Dane gospodarcze Rezerwy Federalne]
i Eurostat. Indeks cen oparty na koszyku towaréw niezbednych do
wybudowania magazynu logistycznego. Wazone dla koszyka: 47,5% - beton;
27,1% - stal konstrukeyjna, 17,0% - pokrycia dachowe i bruk oraz 8,5% - rury
przeciwpozarowe.

7. Prologis. Uwaga: koncowe wartosci gruntéw, na podstawie banku gruntow
Prologis (stan na dzien 31 wrzesnia 2021 r.) wycenionych wewnetrznie na
dzien 31 grudnia 2021 r., z wykorzystaniem modelu wartosci rezydualnej
nieruchomosci, ktore trafity na rynek w 4 kwartale 2021 r.

8. Dziat Badan Prologis.

9. Kategorie okreslane na poziomie samych nieruchomosci: $rednie wazone
NOI Prologis z portfela nieruchomosci wiasnych, w przeciwienstwie do
pozostatych srednich w raporcie, wazonych NOI rynkowym.

10. Badanie intencji inwestycyjnych 2022, Europejskie Stowarzyszenie
Inwestorow INREV oraz Globalna Perspektywa Inwestorska, 2022, Colliers.

11. CBRE.
12. Dziat Badan Prologis.

Zastrzezenia prawne

Niniejszy materiat nie powinien by¢ interpretowany jako oferta sprzedazy lub
zacheta do ztozenia oferty zakupu jakiegokolwiek papieru warto$ciowego.

W oparciu o niniejsze opracowanie nie zabiegamy o podjecie jakichkolwiek
dziatan. Zostat on przygotowany dla ogdlnych celdéw informacyjnych klientow
Prologis.

Niniejszy raport opiera sie czesciowo na informacjach dostepnych publicznie,
ktdre uznajemy za wiarygodne, ale co do ktérych nie mozemy zaswiadczyd,
ze sa doktadne i kompletne, dlatego tez nie powinny by¢ tak traktowane.

Nie dajemy gwarancji, ze informacje zawarte w niniejszym dokumencie

sg doktadne i kompletne. Wyrazone w nim opinie to opinie aktualne
wytacznie w dacie jego publikacji. Firma Prologis nie ponosi jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci z tytutu niniejszego raportu, w tym miedzy innymi,

Prologis

Pier 1, Bay 1

San Francisco, CA94111
United States

+1 415394 9000
www.prologisce.eu

Copyright © 2022 Prologis, Inc. All rights reserved.
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nie udziela zadnych wyraZnych ani dorozumianych gwarancji w zakresie
zawartych w nim stwierdzen, btedéw lub pominiec.

Wszelkie przedstawione w niniejszym raporcie szacunki, przewidywania lub
prognozy sa w zatozeniu stwierdzeniami dotyczacymi przysztosci. Co prawda
uwazamy, ze oczekiwania wyrazone w takich stwierdzeniach dotyczacych
przysztosc sa uzasadnione nie mozemy jednak zagwarantowac, ze takie
stwierdzenia okaza sie poprawne. Szacunki te sa uzaleznione od faktycznego,
znanego i nieznanego ryzyka, niepewnosci oraz innych czynnikow, ktore
mogtyby sprawic, ze wyniki rzeczywiste beda sie w istotny sposéb réznic

od wynikéw prognozowanych. Stwierdzenia dotyczace przysztosci pozostaja
aktualne wytacznie na dzien sporzadzenia niniejszego raportu. Wyraznie
wytaczamy jakiekolwiek zobowigzanie do aktualizacji lub rewizji ktoregokolwiek
z zawartych w niniejszym raporcie stwierdzen dotyczacych przysztosci w celu
odzwierciedlenia zmian w naszych zatozeniach badzZ w okoliczno$ciach,

na ktérych zostaty one oparte.

Zabrania sie (i) kopiowana, kserowania lub powielana w jakiejkolwiek
formiei przy uzyciu jakichkolwiek Srodkéw lub (i) redystrybuowana
jakiejkolwiek czesci niniejszego raportu bez uprzedniej pisemnej zgody Prologis.

O Dziale Badan Prologis

Dziat Badan Prologis bada trendy podstawowe i inwestycyjne, jak réwniez
potrzeby klientow firmy Prologis, aby pomdc we wskazaniu mozliwosci

i unikaniu ryzyka wystepujacego na czterech kontynentach. Zesp6t wnosi
wktad w podejmowanie decyzji inwestycyjnych i dtugofalowych inicjatyw
strategicznych, a takze publikuje biate ksiegi i inne raporty badawcze.
Prologis wydaje badania dotyczace dynamiki rynku wptywajace na dziatalnos¢
klientow Prologis, w tym opracowania na temat globalnych problemow
wtancuchu dostaw i zmian w branzach logistycznej i nieruchomosci.
Specjalny zespdt badawczo-rozwojowy Prologis wspdtpracuje ze wszystkimi
dziatami firmy, wspierajac ja przy wejsciu na rynek, ekspansji, przejeciach

i sporzadzaniu strategii rozwoju.

O Prologis

Prologis, Inc. jest globalnym liderem na rynku nieruchomosci logistycznych,
skoncentrowanym na dynamicznie rozwijajacych sie rynkach z wysokimi
barierami wejscia. Na dzien 31 grudnia 2021 r. firma byta wiascicielem lub
inwestorem (w ujeciu skonsolidowanym lub poprzez nieskonsolidowane spotki
joint venture) nieruchomosci i projektow deweloperskich o oczekiwanej tacznej
powierzchni 93 milionéw metréw kwadratowych)

w 19 krajach.

Prologis wynajmuje nowoczesne logistyczne okoto 5.800 réznym klientom
obejmujacym dwie gtowne kategorie: B2B oraz handel detaliczny/ustugi
e-fulfillment.
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