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Za nami rok, ktéry obfitowat w wiele wydarzen politycznych przyciagajacych uwage mediow. Nadszedt wiec czas, aby spojrze¢
w przysztosé i zastanowic sie, co nas czeka w 2017 r. W ninigjszym dokumencie przedstawiono analizy oparte o dane rynkowe e
i odpowiedzi udzielone w ramach ankiety przeprowadzonej wsréd ponad 150 dziatajacych w branzy firm, ktére uczestniczyty

W seminarium zorganizowanym w pazdzierniku 2016 r. przez Prologis podczas targéw Expo REAL w Monachium. ;/ S
Ciagta niepewnosé. W tym roku w wielu krajach europejskich Na wzrost wskazujg w kazdym razie wskazniki rynkowe. = "
podjete zostana wazne decyzje polityczne mogace Pozytywna wizje przysztosci podzielajag inne firmy dziatajace T
potencjalnie przyczynic¢ sie do utrzymania stanu niepewnosci w branzy, ktére wziety udziat w targach Expo REAL. Az 50%
politycznej i gospodarczej. Wsrdéd ,,znanych niewiadomych” uczestnikow seminarium zorganizowanego w ramach tego e
mozna wymieni¢ uruchomienie procedury z art. 50 (Brexit) wydarzenia jest przekonanych, ze w stosunku do 2016
oraz wybory w Holandii, Francji i Niemczech. roku wyniki sektora w 2017 r. beda lepsze, 35% z nich ~
uwaza, ze beda podobne, i tylko 15% zaktada, ze otoczenie . =
Pozytywny obraz rynku. Mimo wszystko. Pomimo tych rynkowe ulegnie pogorszeniu. W niniejszym dokumencie
tendencji przyszty rok moze okazac sie korzystny dla branzy przedstawiono pie¢ czynnikdéw, ktére moga nastrajac -
nieruchomosci logistycznych w Europie. optymistycznie na 2017 .
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Wyzsze wyniki sektora nieruchomosci logistycznych od oczekiwanych .

Prezny wzrost gospodarczy w Europie

Solidne fundamenty operacyjne

Dalszy stopniowy wzrost czynszoéw

Normalizacja sytuacji na rynkach kapitatowych



1) LOGISTYKA — WYZSZE WYNIKI W RAMACH BIEZACEGO CYKLU

Wyzsze wyniki notowane w sektorze nieruchomosci
logistycznych sa spowodowane czynnikami
strukturalnymi. Modernizacja tancuchéw dostaw
wymusza na deweloperach inwestycje w nowe budynki,
co napedza wzrost.

Znaczenie efektywnych tancuchéw dostaw
zwiekszyto sie wraz z powstaniem nowego czynnika
popytu — handlu elektronicznego. Jest to zwigzane
ze zwiekszaniem przez sprzedawcow detalicznych
i spedytorow naktadow inwestycyjnych na obstuge

2)

Firmy dziatajace w naszej branzy uznaty, ze najwiekszym
potencjalnym zagrozeniem dla sektora nieruchomosci
logistycznych w 2017 r. bedzie globalne spowolnienie
gospodarcze (563%). Wyrazana w drugie] kolejnosci obawa
byt Brexit i inne zdarzenia geopolityczne (24%). Majac na
uwadze mozliwosé globalnego spowolnienia gospodarczego,
nalezy zastanowic¢ sie nad kondycja europejskiej gospodarki.
Przede wszystkim trzeba wskaza¢, ze w ciagu ostatnich kilku
lat udowodnita ona swoja odporno$¢ na rézne negatywne
tendencje, poczawszy od sankcji natozonych na Rosje,
az po potencjalny Grexit i Brexit. Istotna role w procesie
wzrostu gospodarczego i budowania odpornosci gospodarki
odegrali konsumenci, cho¢ nie mozna tez zapominac
o roli Europejskiego Banku Centralnego (ECB). Znajduje
to odzwierciedlenie w wynikach przeprowadzanego przez
Komisje badania poziomu zaufania konsumentéw. Uzyskane
w 2016 r. Srednie wyniki stanowity trzecia najwyzsza wartosc
otrzymana w ciagu 15 lat, ustepujac jedynie wynikom z 2007
r.i2015r.

Firma Consensus Economics szacuje, ze w 2017 r. w
wiekszosci krajow europejskich wzrost gospodarczy bedzie
nieznacznie mniejszy. Analiza sytuacji w 12 panstwach
Europy, w ktérych firma Prologis prowadzi swoja dziatalnos¢,
przektada sie na prognozy wzrostu w zakresie od 0,7%
(Wtochy) do 3% (Polska). Ponadto na pieciu sposréd tych
rynkéw wzrost w latach 2017-2019 moze by¢ wiekszy niz
w latach 2014-2016, cho¢ prognozowane wartosci wciaz
utrzymuja sie w granicach zakreslonych dla poprzedniego
cyklu koniunkturalnego.

Perspektywy gospodarcze na 2017 r. moga sie wydawac
zachowawcze, jednak istnieja powody do umiarkowanego
optymizmu. Stopa bezrobocia ciagle spada, i cho¢ wciaz
znajduje sie na do$¢ wysokim poziomie, to jednak powoli
zbliza sie do poziomu sprzed kryzysu. Jest to kolejny czynnik,
ktory powinien pozytywnie wptyna¢ na poziom wydatkdow
oraz wzrostu gospodarczego. Pozostate wskazniki, wsrod
ktérych mozna wymienic¢ wskaznik nastrojow gospodarczych
czy wskaznik aktywnosci gospodarczej w sektorze

zamobwien, co przektada sie na popyt. Mocna pozycje
handlu elektronicznego jako jednego z czynnikdw rozwoju
odzwierciedla odsetek nowych umoéw najmu, ktoéry
w 2016 r. wynosit ok. 20% w poréwnaniu do <5% pie¢
lat temu. Wedtug danych eMarketer, w 2017 r. sprzedaz
detaliczna w ramach handlu elektronicznego bedzie sie
rozwija¢ w tempie 10% w Europie Zachodniej i niemal 20%
w Europie Srodkowe] i Wschodniej.

PREZNY WZROST GOSPODARCZY W EUROPIE
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Zrédto: MFWV (dane historyczne), Consensus Economics (styczers)

produkcyjnym (PMI), sa dodatnie od dwaoch lat z rzedu.
Wskazniki utrzymujace sie na dobrym poziomie
pomimo niespokojnych warunkéw makroekonomicznych
dodaja otuchy w kontekscie nadchodzacych wydarzen
politycznych.
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Nastroje konsumentdw w sektorze nieruchomosci logistycznych
sg w catej Europie pozytywne, i to pomimo niestabilnosci rynkéw
finansowych oraz naciskéw politycznych. Dostepnos¢ wolnej
powierzchni spada, a klienci szybciej podejmuja decyzje.

W zwiazku z tym wskaznik wolnej powierzchni w Europie obniza
sie z roku na rok poczawszy od 2010 1. W 2017 r. ogoélnoeuropejski
wskaznik wolnej powierzchni ma spas¢ do rekordowo niskiego
poziomu 5,5%, czyli znacznie nizej niz najnizsza wartos$¢ rzedu
9,3% odnotowana w poprzednim cyklu'.

Na kontynencie wskaznik wolnej powierzchni ma spas¢ do
poziomu 5,1%, ktory jest nizszy o 1,5% od najnizszej wartosci
odnotowanej] w poprzednim cyklu. Pomimo politycznych
zawirowan oczekuje sie, ze wskaznik wolnej powierzchni
w Wielkiej Brytanii obnizy sie jeszcze nieco bardziej, poniewaz
popyt ze strony najemcow weciaz jest duzy, a dodatkowo
towarzyszy mu bardziej zachowawcze podejscie do inwestycji
w budynki spekulacyjne.

Co sie tyczy nowej podazy region nadal odnosi korzysci

SOLIDNE FUNDAMENTY OPERACYJNE

zwiazane z fundamentalna zmiana postrzegania ryzyka po
pogorszeniu koniunktury gospodarczej w 2008 r. Bardziej
zachowawcze podejscie do inwestycji spekulacyjnych
przyczynito sie do utrzymania lepszego tempa wzrostu nowej
podazy, ktora jest tatwiej absorbowana przez popyt. Aby
przedstawi¢ cate zagadnienie w odpowiednim kontekscie,
nalezy wskaza¢, ze wielkos¢ inwestycji spekulacyjnych w
Europie w 2016 1. jest szacowana na niemal 2,8 min metrow
kwadratowych, co stanowi mniej niz potowe (40%) zasobdw
oddanych w 2007 r. Ten trend ma sie utrzymac¢ w 2017 r.,
poniewaz deweloperzy nadal unikaja podejmowania ryzyka.

Ogdlnie rzecz biorac, w ciggu ostatnich kilku lat nasi klienci
doswiadczyli ogromnego wzrostu i wykorzystali do maksimum
dostepna powierzchnie, co sprawia, ze musza sie rozwijac.
W coraz wiekszym stopniu rozumieja oni, jak duze znaczenie
maja obiekty klasy A oraz dogodne lokalizacje, dlatego w
warunkach niskiej dostepnosci powierzchni podejmuja
szybsze decyzje. Ten trend bedzie dodatkowo wptywat
na umacnianie sie w 2017 r. podstawowych czynnikow
rynkowych.

. Podstawowe czynniki rynkowe, Europa
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1 Zrédlo: Prologis Research, na podstawie JLL, C&W, CBRE, Colliers, Gerald Eve
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4) DALSZY STOPNIOWY WZROST CZYNSZOW

Globalny kryzys gospodarczy zaowocowat znaczacymi
upustami dla najemcéw w celu zmniejszenia poziomu
pustostanow. Stopniowe kurczenie sie zasobdw wolnej
powierzchni w Europie, ktére obserwujemy od 2010 r.,
doprowadzito do umiarkowanego wzrostu czynszow?.
W ostatnich latach czynsze efektywne netto wzrosty
w Wielkiej Brytanii, gdzie ich wysokos$¢ utrzymuje sie
na poziomie powyzej poprzedniej wartosci szczytowe;.
Oczekuje sie, ze kolejna fala wzrostow bedzie napedzana
przez kraje kontynentalnej Europy, przede wszystkim
Niemcy i Holandie. Z kolei Europa Potudniowa stanowi
powoli odbudowujacy sie rynek.

W Europie Srodkowej i Wschodniej obraz sytuacji jest
niejednoznaczny. Duzy popyt wptywa na dalsze obnizanie
poziomu ulg na Wegrzech i w Czechach. Pod tym wzgledem
wyraznie odstaje jednak Polska. W tym kraju aktywnos$é
deweloperska jest duza mimo braku zjawiska wzrostu
stawek czynszowych, ktérego wystepowanie jest przez
to hamowane. Brak przejrzystosci i wysokie poziomy
upustow doprowadzity do rozdzwieku miedzy wartosciami

. Efektywne czynsze rynkowe, Europa
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transakcyjnymi i ekonomicznymi (rozbieznosci miedzy
stawkami kontraktowymi, a tymi faktycznie ptaconymi
przez najemce). Na potencjalny wzrost poziomu czynszow
moga jednak wptynaé dziatania zmierzajace ku wiekszej
przejrzystosci rynkow.

5) NORMALIZACJA SYTUACJI NA RYNKACH KAPITALOWYCH

Ta klasa aktywow w dalszym ciggu przyciaga kapitat,
co znajduje odzwierciedlenie w rekordowej wartosci
rocznej kapitatu zgromadzonego przez Prologis w Europie.
Na rynku logistycznym inwestorzy musza mierzy¢ sie
jednak z brakiem mozliwosci inwestycyjnych, zwtaszcza
w przypadku kluczowych produktéw (budynkdw). Dowodem
na to jest spadek ogdlnego wolumenu transakcji na
kluczowych budynkach/parkach logistycznych. Tendencja
ta rozpoczeta sie w 2016 r. i ma sie ustabilizowac
lub nawet nieco pogtebi¢ w 2017 r. (z wytagczeniem
fuzji i przeje¢ oraz transakcji dotyczacych czesciowej
wspoétwtasnosci). Majac na uwadze przedstawiona
w raporcie CBRE catkowita wartos¢ inwestycji na 12
rynkach, na ktérych dziata Prologis, taczny wolumen
inwestycji logistycznych osiagnat w 2016 r. 21 mld euro.
Produkt inwestycyjny stanie sie bardziej deficytowy,
a catkowity wolumen w 2017 r. zamknie sie kwota
w przedziale 15-20 mld euro. W potfaczeniu z ograniczona
podaza i spadajacymi wskaznikami wolnej powierzchni,
brak mozliwosci na rynkach kapitatowych doprowadzi
w 2017 r. do dalszego odptywu kapitatu w strone inwestycji
typu forward funding oraz przedsiewzieé¢ inwestycyjnych
(inwestycje w budowe nieruchomosci logistycznych).

Nadal obserwujemy zjawisko wzrostu wartosci, na ktére
wydaja sie wptywac spadajace stopy kapitalizacji i coraz
lepsze warunki prowadzenia dziatalnosci. Tempo obnizania
stopy kapitalizacji ma zmale¢ na rynkach rozwinietych,
natomiast na rynkach wschodzacych zjawisko to moze
sie utrzymac. Oczekuje sie, ze czynsze jeszcze nieco
wzrosna i beda sie stawac¢ coraz wazniejszym czynnikiem
wpltywajacym na wzrost wartosci. Poglad ten wyrazli takze

przedstawiciele naszej branzy podczas targdw Expo REAL.
W odpowiedzi na pytanie: ,, Co bedzie czynnikiem wptywajacym
w najwiekszym stopniu na wzrost wartosci nieruchomosci
logistycznych w Europie w ciagu kolejnych 12 miesiecy”
najczes$ciej podawano , gfownie wzrost czynszow"” (37 %),
natomiast w drugiej kolejnos$ci wskazywano na ,,rownomierny
wptyw spadku stopy kapitalizacji i wzrastajacych czynszéw”
(20%).

Pozytywne tendencje moga sie utrzymac w catej Europie, na
co wplywaja coraz silniejsze czynniki rynkowe oraz utrzymujaca
sie duza rdéznica miedzy rentownoscia nieruchomosci
i obligacji rzadowych, ktora przyciaga na rynek dodatkowych
inwestorow.

. Pytanie zadane na seminarium podczas targéw
Expo REAL: Jaki region bedzie wedtug Pana/
Pani oferowat najbardziej atrakcyjne mozliwosci
inwestycyjne w ciagu najblizszych 12 lat?

Europa Srodkowa i Wschodnia | NNRNRRDEEEE
Europs Poinocna
Europa Potudniowa [N
Wielka Brytania i Irlandia [ N N
Region pozaeuropejski _
0% 10% 20% 30%

Zrédlto: Prologis Research, w oparciu o odpowiedzi udzielone przez 150
firm dziatajacych w branzy

2 Zrédfo: Prologis Research
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Klienci w coraz wiekszym stopniu rozumieja, jak duze znaczenie
maja obiekty klasy A oraz ,wtfasciwa lokalizacja’ dlatego
w warunkach niskiej dostepnosci powierzchni podejmuja
szybsze decyzje. Silne czynniki strukturalne, odpornosé
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Dziat Prologis Research analizuje kluczowe
tendencje rynkowe, trendy inwestycyjne oraz
potrzeby klientow Prologis dziatajacych na czterech
kontynentach na catym $wiecie, wspomagajgc ich
w wykorzystywaniu pojawiajacych sie szans oraz
w unikaniu zbednego ryzyka. Zespot Prologis
Research przyczynia sie do podejmowania wtasciwych
decyzji inwestycyjnych oraz dtugofalowych inicjatyw
strategicznych. Publikuje takze raporty badawcze
oraz inne raporty. Prologis wydaje opracowania
dotyczace trendéw rynkowych wptywajacych na
dziatalnos$¢ klientow firmy. Opracowania te poswiecone
sa kwestiom kluczowym z punktu widzeniatancucha dostaw
i najnowszym wydarzeniom w branzy logistycznej oraz
w sektorze nieruchomosci. Wyspecjalizowany zespot
badawczy Prologis wspétpracuje ze wszystkimi dziatami
firmy, wspomagajac zdobywanie nowych rynkéw,
rozwijanie dziatalnos$ci, jak rowniez strategie zwigzane
Z przejeciami oraz ogdélnym rozwojem firmy.
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gospodarki oraz pozytywne nastroje klientdw przyczyniaja sie do
dalszego umocnienia fundamentéw dziatalnosci operacyjnych.
W zwiazku z tym perspektywy sektora na przysztosé nadal
sg pozytywne, i to zarbwno w odniesieniu do dziatalnosci
operacyjnej, jak i mozliwosci inwestycyjnych.

O PROLOGIS

Prologis, Inc., jest $wiatowym liderem na rynku
nieruchomosci logistycznych skoncentrowanym na
dynamicznie rozwijajacych sie rynkach z wysokimi
barierami wejscia. Prologis jest wtascicielem lub
inwestorem (w ujeciu skonsolidowanym lub poprzez
nieskonsolidowane spotki joint venture) nieruchomosci
i projektéw deweloperskich o oczekiwanej tacznej
powierzchni 62.9 milionéw metréw kwadratowych w 20
krajach (stan na 31 grudnia 2016). Prologis wynajmuje
nowoczesne obiekty dystrybucyjne ponad 5 200 réznym
klientom obejmujacych dwie gtéwne kategorie: B2B oraz
handel detaliczny/ustugi e-fulfillment.

»
X

PROLOGIS.




