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MOZLIWOSCI NA EUROPEJSKIM

RYNKU OBIEKTOW DYSTRYBUCYJNYCH

PRZEGLAD

Obiekty dystrybucyjne wspieraja jeden z najwazniejszych elementéw obecnej Z naszej analizy wynikaja nastepujace kluczowe wnioski:

gospodarki globalnej - logistyke. Utrzymujacy sie wzrost globalnego handlu, « Wartosci europejskich obiektow dystrybucyjnych spadty

rozwdj klasy Sredniej na rynkach wschodzacych oraz przecietnie o 21,9% od szczytu sprzed kryzysu (2007 r.) do

nieustajgca rekonfiguracja globalnego tancucha dostaw wywarty recesji rynkowej (2009 r.. Od tamtego momentu wartosci te

pozytywny wptyw na sektor obiektéw dystrybucyjnych. wzrosty jedynie o 1,3%, co stanowi znaczacg poprawe.
Dzisiejsze wartosci sg atrakcyjne w stosunku do kosztow

W skali ogélnoeuropejskiej, wartosci obiektow dystrybucyjnych odtworzenia oraz schematu odzyskiwania wartosci w Stanach
zwiekszyty sie nieznacznie po globalnym kryzysie finansowym. Jednakze Zjednoczonych po kryzysie finansowym.

mimo wystepowania w tym regionie ciagtych presji finansowych, badania

przeprowadzone przez spotke Prologis wskazujg na to, ze dalszy powrdt

Mimo stabego wzrostu PKB w perspektywie krotkoterminowej,

wartosci obiektéw dystrybucyjnych do poprzedniego stanu w Europie oczekuije sie, ze tancuch handlowy i dostaw beda w dalszym
powinien ciggu napedzac silny popyt na powierzchnie dystrybucyjng w
przebiegac w tempie szybszym niz w przypadku innych sektoréw rynku Europie. Jest to spojne z tendencja historyczng. Wzrost PKB w
nieruchomosci. Dzigki czynnikom cyklicznym, takim jak deficyt powierzchni UE wynidst jedynie 1,5% w ciggu ostatnich 10 lat, ale

klasy A oraz korzystna dynamika popytu i podazy, a takze najwazniejszym skumulowany éredni wskaznik wzrostu (compounded average

tendencjom strukturalnym, np. wzrostowi handlu elektronicznego (e- growth rate — CAGR) w wynajmie powierzchni

commerce), jest to idealny moment na inwestycje na europejskim rynku dystrybucyjnych wyniést w tym samym okresie 13%. Podkresla

obiektéw dystrybucyjno-logistycznych. to fakt, ze czynniki napedzajace popyt w logistyce sa raczej
strukturalne (rekonfiguracja tancucha dostaw) niz cykliczne.
Zbudowanie wysokiej jakosci portfela obiektéw dystrybucyjnych,

obejmujacego efektywnie zarzadzane, nowoczesne obiekty w dogodnych

Europejski rynek obiektow logistycznych jest stosunkowo

lokalizacjach, stanowi wieksze wyzwanie niz w przypadku innych rodzajow stabo rozwiniety, w szczegblnoéci w poréwnaniu ze Stanami

portfeli nieruchomosci. Czynniki takie, jak mata powierzchnia dziatek, Zjednoczonymi. Rynek amerykaniski posiada ponad

brak gruntéw na kluczowych rynkach globalnych oraz liczne bariery wejscia czterokrotnie wiekszy asortyment obiektéw klasy A niz rynek

uniemozliwiaja wiekszosci dostawcédw rozpoczecie dziatalnosci oraz rozwoj o L . .
europejski. Europa nie jest w wystarczajagcym stopniu

na znaczng skale. W rezultacie inwestorzy maja ograniczone . . , . .
3 ¢ Yy maja og obstugiwana przez obiekty klasy A, ktére obecnie stanowia

zliwosci kresi b d iedni t W dk
MOZIWoscl W zakresie wyboru odpowiedniego partnera. W przypadiu ok. 14% catego wolumenu powierzchni dystrybucyjnej na tym

inwestoréw brak wyboru czesto skutkuje przeznaczeniem niedostatecznej .
kontynencie).

Ilosci funduszy na dany sektor. Mimo iz sektor nieruchomosci dystrybucyjnych

nie dysponuje wystarczaja iloscia funduszy (aktualna waga ok.7,4 %

w Europie), staje sie coraz bardziej atrakcyjny dzieki wysokim przeptywom

pienieznym i bezpieczehnstwu dochodow.
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+ Handel elektroniczny rozwija sie i zmusza sprzedawcédw detalicznych DLACZEGO OBIEKTY DYSTRYBUCYJNE W
do ponownej oceny kanatéw dystrybugji tak, aby mogty one sprostac¢ EUROPIE?
aktualnemu popytowi oraz oczekiwanemu wzrostowi. Kazdy dodatkowy Sektor obiektow dystrybucyjnych okazat sie by¢ solidna
1 mld EUR ze sprzedazy internetowej spowodowat przecietne i defensywna klasa aktywow, oferujaca atrakcyjny profil ryzyka
zapotrzebowanie na dodatkowa powierzchnie magazynowa wynoszacg i zwrotu, charakteryzujacy sie stosunkowo niskg zmiennoscia i
okoto 72 000 metréw kwadratowych w Wielkiej Brytanii, Niemczech ryzykiem spadku zyskéw. Inwestycje w obiekty dystrybucyjne
i Frangji na przestrzeni ostatnich pieciu lat. znacznie sie zwiekszyty, poniewaz ta klasa nieruchomosci zyskata

przychylno$¢ inwestoréw, co przyczynito sie do wzrostu

* Podstawy rynkowe ulegaja poprawie i osiggnety, a nawet przekroczyty, przejrzystosci i ptynnosci.
punkt zwrotny. Dostepnos¢ wysokiej klasy obiektéw dystrybucyjnych Naktady inwestycyjne na obiekty logistyczne wzrosty z okoto 3,9
prawdopodobnie obnizy sie w ciagu nastepnego roku, poniewaz aktualna mid EUR w 2001 r. do 16,3 mld EUR w 2006 r. (1). Po trzyletnim

podaz oraz liczba nowych inwestydji spekulacyjnych w dalszym ciagu nie okresie stabej dziatalnosci inwestycyjnej naktady inwestycyjne znow

s3 w stanie sprosta¢ popytowi. W rezultacie czynsze osiagnety wyjatkowo osiagnety wartosc przekraczajaca $rednia historyczna i wyniosty 9,9

niski poziom, znacznie ponizej wartoéci szczytowych i kosztéw mid EUR w 2011 r., czyli okoto 10% powyzej sredniej z 10 lat.
odtworzenia. Ponadto, rentownos¢ oraz spread obiektow dystrybucyjnych

Wysoki catkowity zwrot

w stosunku do obiektéw handlowych/biurowych oraz stopy wolnej

od ryzyka sa atrakcyjne z perspektywy historycznej. W rezultacie, Mimo zahamowanego wzrostu gospodarczego, obiekty

te korzystne warunki napedzaja wzrost przecietnych wartosci kapitatu dystrybucyjne osiggaty drugie co do wielkosci najlepsze wyniki

i czynszu w perspektywie krétko- lub sredniookresowe;. wsrdd sektoréw nieruchomosci, zaraz po obiektach handlowych, z
roczna stopa zwrotu wynoszaca 7,3% na przestrzeni ostatnich 10
lat. Od momentu publikcacji ogdélnoeuropejskich analiz przez IPD
(Investment Property Databank) w 2000 r., stopa zwrotu w sektorze

nieruchomosci dystrybucyjnych wynosita 7,6% rocznie (Rys.1).

RYS. 1: Urocznione taczne zwroty w Europie (2000-2011)
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Wysoki zwrot przychodow Niska zmiennos¢

Jedna z najatrakcyjniejszych cech obiektéw logistycznych jako klasy Obok znacznie mniej wyraznych cykli rozwojowych, sektor
sktadnikéw majatku jest ich wysoki zwrot przychodéw. logistyczny charakteryzowat sie najmniejsza zmiennoscia sposrdd
Stabilny zwrot przychoddéw z obiektéw logistycznych pozostaje sektoréw o najnizszym odchyleniu standardowym historycznego
atrakcyjny dla szeregu rodzajoéw inwestorow, w szczegélnosci dla tych wzrostu wartosci kapitatu i czynszu. Fakt ten podkresla
upowaznionych do wigzania pozycji zobowiazan. Wedtug CBRE, sektor defensywny charakter sektora logistycznego jako klasy

obiektéw logistycznych wygenerowat bezposredni zwrot wynoszacy sktadnikéw majatku w poréwnaniu z bardziej cyklicznym

7,6% w ciggu ostatnich 10 lat; oznacza to, odpowiednio, 200 punktow charakterem rynkow obiektéw biurowych.

bazowych oraz 240 punktéw bazowych powyzej bezposredniego Podaz w sektorze obiektow logistycznych stosunkowo tatwo
zwrotu z obiektéw biurowych i handlowych (Rys. 2). zlikwidowa¢, co doprowadza do nizszej zmiennosci w zakresie

wzrostu czynszu oraz, w mniejszym stopniu, w catkowitym
Podczas gdy spread w przypadku obiektoéw biurowych skurczyt sie do zwrocie.

okoto 150 punktéw bazowych w okresie szczytu na rynku w 2007 r.,

sektor obiektow logistycznych osigga wyraznie lepsze wyniki, biorac Podsumowujac, sposréd trzech gtéwnych sektoréw

pod uwage biezace przychody. Wyzsza biezaca rentownos$¢ zapewnia nieruchomosci, obiekty dystrybucyjne osiggaty drugie co do
sektorowi logistycznemu bufor bezpieczenstwa wobec zmiennosci wielkoéci najlepsze wyniki w zakresie catkowitych zwrotéw w
gospodarczej oraz zabezpieczenie przed rosngcymi kosztami ciggu ostatnich 10 lat w Europie, tuz po sektorze obiektéw
finansowymi. Ponadto, spready stopy wolnej od ryzyka (niemieckie handlowych.

obligacje) istotnie wzrosty w ciagu ostatnich kilku lat po wzroscie
rentownosci obiektow logistycznych oraz spadku rentownosci

obligagji.

RYS. 2: 10-letnia Srednia rentownos¢ oraz spready rentownosci (2002-2011)
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Zrédto: Badania spétki Prologis na podstawie CBRE i Bloomberg
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RYS. 3: Ryzyka i catkowite zwroty w podziale na klasy obiektéow
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Zrédto: Badania spétki Prologis na podstawie CBRE i IPD
Catkowite zwroty (IPD): 2000-2011
Zmiennosc wartosci kapitatu (CBRE): 1987-2011

Sektor logistyczny okazat sie jednak takze najmniej zmiennym sektorem, gdzie korelacja pomiedzy rynkami a istotng réznica w profilu

zgodnie z odchyleniem standardowym 10-, 15-, 20- i 25-letniego ryzyka i zwrotu dla poszczegdlnych rynkéw jest niska. Zmiennosci

historycznego wzrostu wartosci kapitatu. Rys. 3 przedstawia przeglad i korelacje rynkéw miedzynarodowych wskazujg na mozliwos¢

historycznego catkowitego zwrotu dla trzech poszczegdlnych gtéwnych dywersyfikadji i ograniczenia ryzyka na szczeblu europejskim.

klas obiektow komercyjnych w stosunku do zmiennosci wzrostu wartosci Panstwa europejskie charakteryzuja sie réznymi cyklami

Kapitak. gospodarczymi i cyklami nieruchomosci, dlatego tez cykle te nie sa

ze soba doktadnie zsynchronizowane. Mimo iz zwroty z obiektow
dystrybucyjnych w Europie czesto wykazywaty tendencje do

Mozliwosci dywersyfikacji obierania tego samego kierunku w czasie korzystnej koniunktury,
Mimo iz miedzynarodowy sektor nieruchomosci moze nie by¢ odporny roznice staja si¢ bardziej widoczne podczas cyklu spadkowego.
. . ) Sugeruje to, ze europejska dywersyfikacja obiektow dystrybucyjnych
na kryzys na globalnym rynku nieruchomosci, sektor ten mimo wszystko _ ) o
zapewnia ochrone w okresach, w ktérych dywersyfikacja ta bytaby

oferuje atrakcyjne mozliwosci dywersyfikacji portfela zawierajacego najbardziej korzystna. Ponadto, jako ze poszczegdine skkadniki

mieszane sktadniki majatku. Mozliwosci te mozna znalez¢ na majatku bedace obiektami dystrybucyjnymi s3 stosunkowo tanie

miedzynarodowych rynkach nieruchomosci. Liczne badania wykazaty, (zaréwno pod wzgledem kupna, jak | budowy), speadinwestycji jest

ze globalna dywersyfikacja niesie ze sobg istotne korzysci. odpowiedni, dzieki czemu sektor ten jest idealny pod wzgledem

Jednakze w Europie rowniez mozna odnie$¢ korzysci z dywersyfikacji tam, dywersyfikacji.
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JAKIE CZYNNIKI PQBUDZAJA POPYT NA W strefie euro udziat konsumpcji wynosi 58%. Jest on nizszy niz
OBIEKTY DYSTRYBUCYJNE W EUROPIE? w gospodarkach zorientowanych na popyt krajowy, takich jak

Stany Zjednoczone, gdzie konsumpgja indywidualna odpowiada
iki stymuluj t moz ieli¢ kroek i

Czynniki stymulujace popyt mozna podzieli¢ na makroekonomiczne za okoto 70% PKB. Oczekuje sie, ze konsumpcja indywidualna
(lub cykliczne) oraz strukturalne. Produkt krajowy brutto (PKB), . I . . .

bedzie w najblizszym czasie w dalszym ciggu ograniczona
konsumpcja indywidualna oraz handel stanowig wiodgce czynniki . .

z powodu wysokiego bezrobocia, powolnego wzrostu realnych
makroekonomiczne pobudzajgce popyt na obiekty dystrybucyjne. Mimo zarobkéw oraz wysokich oszczednosci wynikajacych z
iz oczekuje sig, ze wskazniki te pozostang zmienne w perspektywie ostroznoédi, a takze wysokiego zadhuzenia gospodarstw
krotkoterminowej, prognozy srednio- i dtugoterminowe sa dla tego domowych w niektérych paristwach cztonkowskich UE. Biorac

sektora korzystne. . . . S
pod uwage oczekiwany powrét zaufania, stabilizacje na rynku

ki i K ektd inveh

Czynni I. stymu UJQ.CG popytw se .torze c?b|e tow dyst.rybucyjnyc, ) pracy oraz wzrost realnych dostepnych dochodoéw, przy

w Europie sg raczej strukturalne niz cykliczne. Rekonfiguracje tancuchow ) o o ) )

. . oo . stabnacej presji inflacyjnej, indywidualna konsumpcja

handlowych i dostaw prawdopodobnie pozostang najwazniejszymi

. . . . . prawdopodobnie stopniowo przyspieszy w 2013 r. i ulegnie

czynnikami warunkujacymi popyt w Europie.

dalszemu zwigkszeniu w 2014 r. Ogdtem, przewiduje

sie, ze konsumpcja indywidualna w UE spadnie 0 0,6% w 2012 r.,

Czynniki makroekonomiczne — PKB ponownie wzro$nie o 0,4% w 2013 r., po czym osiggnie bardziej
Oczekiwany PKB regionu (oraz konsumpcgja, ktéra jest przez niego zdecydowany wzrost w przecietnej wysokosci 1,9% rocznie
warunkowana) czesto stanowi punkt wyjscia do analizy przysztego w latach 2014-2016.

popytu na powierzchnie logistyczna.
Mimo przeciagajacych sie niekorzystnych warunkéw gospodarczych

i finansowych w Europie, zwigzek pomiedzy PKB a popytem na obiekty Czynnlkl makroekonomiczne — handel

dystrybucyjne pozostaje niezmieniony. Zgodnie z koncepcja Swiat ulega coraz bardziej wyraznemu podziatowi na bloki
przewodnia, gdy gospodarka w danym regionie utrzymuje przychody handlowe odgrywajgce kluczowa role w miedzynarodowych
na niskim poziomie, wszelki wzrost konsumpgji jest takze spowolniony. negocjacjach handlowych. UE stata sie najwiekszym blokiem

Jednakze przy wzroscie PKB oraz przekroczeniu okre$lonego handlowym na éwiecie, generujacym najwyzsze PKB w

poziomu przez PKB na mieszkanca (czesto w wyniku rozwoju klasy Ujeciu nominalnym. Jednakze UE jest gospodarka o stosunkowo

Sredniej), wyzsze przychody zaczynaja zmieniac schematy popytu duzej populagji (okoto 504 milionéw), co oznacza nizsze PKB na

i przenosza dziatalno$¢ gospodarczg w faze wysokiego wzrostu. mieszkafica. Populacja Europy stanowi jedynie 8% éwiatowe
populagji, jednak odpowiada za 38% (lub 13,45 bin USD)

wartosci eksportu i importu towardéw, dzieki czemu ma

W przypadku Unii Europejskiej (UE), przewiduje sie, ze catkowity wzrost
PKB bedzie ptaski w roku 2012, wzrosnie w 2013 r., a od roku 2014 —
przekroczy 10-letniag Srednig historyczna. W prognozach tych wystepuje najwiekszy udzial w handlu éwiatowym. Pie¢ pafistw europejskich
rozbiezno$¢ pomiedzy stopami wzrostu poszczegdlnych panstw. znajduje sie w grupie 10 najwiekszych eksporteréw/importeréw
na $wiecie. Ponadto, UE jest najwiekszym partnerem handlowym
czynniki makroekonomiczne — konsumpcja dla szeregu duzych gospodarek (wschodzacych), w tym Chin,
Konsumpgja indywidualna — z historycznego punktu widzenia, Indii i Rosji

najwazniejszy sktadnik PKB wykazuje dtugoterminowa korelacje z PKB.
W 2011 r. handel netto miat pozytywny wptyw na wzrost

gospodarczy w UE i strefie euro. Stanowigca wyzwanie sytuacja
gospodarcza w UE — w szczegdlnosci ostabienie popytu

krajowego — miata istotny wptyw na import.



RAPORT PROLOGIS

Prognozy sa jednak optymistyczne; przewidywany wzrost eksportu
i importu towaréw sugeruje kontynuacje dodatniego wzrostu handlu
netto.

W okresie od 2012 r. do 2016 r. prognozy dla wszystkich regiondw
Europy sa korzystne; w wiekszosci przypadkéw przekraczaja sredni wzrost
z lat 2007-2011. Wedtug prognoz MFW, sredni roczny wzrost eksportu
wyniesie od 3,0% (Europa Potudniowa) do 5,6% (Europa Srodkowo-
Wschodnia) do roku 2016; prognoza dla Europy Pétnocnej wynosi 3,4%.
Najwyzszy wzrost w ciggu kolejnych pieciu lat przewiduje sie na
Wegrzech (6,9% sredniego wzrostu), w Polsce (5,8% Sredniego wzrostu)
oraz na Stowadji (5,6% sredniego wzrostu), zas najnizszy wzrost eksportu
oczekiwany jest we Wioszech (2,5%) i Frangji (2,9%), mimo wysokiej

podstawy nominalnej tych panstw (Rys. 4).

Otwarcie granic panstwowych w Europie pozwolito spétkom na budowe

regionalnych lub ogdlnoeuropejskich sieci dystrybugji,
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w odrdznieniu od poprzedniej strategii budowy oddzielnych sieci

w poszczegdlnych panstwach. W regionach o mniej dojrzatych rynkach
obiektéw dystrybucyjnych dystrybucja pozostaje bardziej
zdecentralizowana, co umozliwia reagowanie na powstawanie nowych
rynkow.

W ciggu ostatniego dziesieciolecia nastapity wyjatkowe progresywne
zmiany, za$ popyt na centra dystrybucyjne i obiekty logistyczne, przy
coraz bardziej przejrzystych i kontrolowanych zapasach, wysoce
efektywnym zagospodarowaniu przestrzeni na etapie planowania oraz
zmniejszonych kosztach pracy, w dalszym ciggu nabiera tempa.

W potaczeniu ze wzrostem rynkéw detalicznych w Europie Srodkowo-
Wschodniej (CEE), spowodowato to nieznaczne przesuniecie dystrybucji
(@ w mniejszym stopniu takze konsumpcji) na wschod.

Na podstawie szeregu kryteridow, w tym rozmiaréw rynku logistycznego,
otwartosci gospodarki oraz przewidywanego piecioletniego wzrostu

PKB, europejski rynek logistyczny mozna podzieli¢ na cztery sektory.
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Zrédto: Badania spotki Prologis na podstawie danych Komisji Europejskiej
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+ Duze paristwa zajmujqgce sie transportem koncentrujgce sie na Czynniki strukturalne

d krajowey: takie jak Wielka Brytania, Hi ia i Francj . . .
gospodarce krgjowey: taxie jak Wielka Brytania, Hiszpania 1 Franqja Gwattowny wzrost wolumenu transportu w wyniku zwiekszonej

posiadaja duza populadje oraz gospodarke zorientowana na popyt globalizacji (handel swiatowy), innowacja i technologia,

krajowy; dlatego tez wigkszosc centrow dystrybucyjnych obstuguje rynki konsolidacja, wzrost kosztéw energii i transportu, outsourcing ustug

lokalne i krajowe. . .
) logistycznych oraz znaczacy wzrost wydatkéw w handlu

internetowym stanowig istotne zmiany strukturalne, stymulujace

Tradycyjne wezty koncentrujgce sie na rynku europejskim: otwarte silny popyt w sektorze oraz zmuszajace wiele spélek do

ki Belgii, Niemiec i Holandii k j iej ieni ' . S
gospodarki Belgii, Niemiec i Holandii korzystaja z umiejscowienia rekonfiguradji sieci tancuchéw dostaw. Odsetek klientéw

eograficznego w Europie i uznawane sg za europejskie wezt L . . . , .
geog 9 P 2 PeJ ez wynajmujacych nowoczesne powierzchnie logistyczne rosnie, a

dystrybucyjne. Dzieki najwiekszym europejskim portom morskim, takim globalne korporacje potrzebuja obiektéw dystrybucyjnych na wielu

jak A ia, H i R t i . o , .
Jak Antwerpia, Hamburg i Rotterdam, dobrym potaczeniom kontynentach. W miare wzrostu, optymalizacja tancuchéw dostaw

z ladem oraz bliskosci duzej bazy konsumentéw, panstwa te petni L . . e . . .
2 J bazy P peinia staje sie niezwykle istotna i umozliwia spdtkom ograniczenie

i I jskich 5 jnych (EDCs). ) . R L .
istotna role europejskich centrow dystrybucyjnych (EDCS) kosztow pracy oraz zapaséw, podwyzszajgc jednoczesnie poziom

ustug.

Rynki regionalne o otwartych gospodarkach takie jak Czechy i Stowacja,

iej iu takz j j 4 iat w ek ie. . o . .
a w mniejszym stopniu takze Szwecja, maja duzy udziat w eksporcie Wiele z tych czynnikéw zyskato na znaczeniu z powodu zmian

Rynki j mat iekszo$¢ 5 jnych obstuguj . . . oo .
ynki te sg raczej mate, a wiekszos¢ centrow dystrybucyjnych obstuguje na kontynencie europejskim, gdzie przesuniecie produkdji

towni ki regionalne i lokalne. P - . . .
gtownie rynki regionalne i lokalne. Prognozy wzrostu gospodarczego (@ w mniejszym stopniu takze konsumpcji) na wschéd spowodowat

dla tych panstw pozostajg optymistyczne i oczekuje sig, ze znacznie . . . . .
ych panstw pozostajg optymistyczne | oczekue sig, z& znaczni zmiany w tancuchach dostaw oraz zwiekszenie popytu na ustugi

k S ig UE. . . , .
przekroczg srednia U logistyczne. Wymogi dotyczace krotszych czaséw dostaw, wzrost

kosztédw transportu oraz rozszerzenie fancuchéw dostaw w Europie

N k logi 1 ] k ( to Polska, kté - . . -
owy rynek logistyczny z solidnymi perspektywami to Polska, ktora w stanowig czynniki decydujace o regionalnym modelu dystrybucji,

ci ostatnich 10 lat zaczeta odgrywac istotna role na europejskim . .
1agu I racze grywact arole uropeysii skoncentrowanym bardziej na kosztach transportu niz

rynku logistycznym, czerpiac korzysci z rozwoju infrastruktury, produkgji na optymalizacji kosztéw pracy i zapaséw. Poniewaz koszty

oraz wzrostu popytu konsumentow. Obecnie kraj ten jest najwiekszym transportu stanowia okolo 50-60% catkowitych kosztéw

rynkiem logistycznym w Europie Srodkowo-Wschodniej. W przysztosci logistycznych, a w przysztosci mozliwe s3 kolejne wzrosty tych

oczekuje sig, ze ten silny wzrost bedzie kontynuowany dzieki solidnym kosztéw, czynnik ten bedzie w dalszym ciagu miat kluczowe

perspektywom w stosunku do PKB oraz kontynuacji inwestycji w . . Lo .
znaczenie dla zmian w sieci fancuchow dostaw.

infrastrukture. Polska posiada duza liczbe regionalnych centrow

dystrybucji (RDCs), lokalnych centréw dystrybucji (LDCs) oraz krajowych Rekonfiguracja faficuchéw dostaw prowadzi do wzrostu

centréw dystrybucji (NDCs) dzieki duzej bazie konsumentéw oraz . . .
popytu restytucyjnego, a tym samym wymiany wielu matych,

centrainemu potozeniu pomiedzy Europa Zachodnia a Wschodnia. przestarzatych sktadnikow majatku na wieksze, bardzie wydajne
magazyny w celu zwiekszenia efektywnosci tancucha dostaw i
eliminagji istotnych kosztéw. Przy ustalaniu optymalnej sieci, firmy
transportowe i zewnetrzni dostawcy ustug logistycznych staraja sie
osiggnac jak najnizsze catkowite koszty uzytkowania (total cost s of
ownership) oraz ogdlne koszty logistyczne. Te zmiany strukturalne

oferuja takze nowe mozliwosci dla catego sektora.
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Niniejsza czes¢ zawiera omowienie czynnikow wywierajgcych wptyw ze tendengja ta utrzyma sie przez kolejne dziesieciolecia. Handel jest

na sektor logistyczny, specyficznych dla tego sektora, oraz bardziej zmienny niz gospodarka jako cato$¢, poniewaz sktadajag sie nan

perspektyw na przysztos¢. Najwazniejsze tendencje i czynniki zasadniczo bardziej zmienne elementy konsumpgji, takie jak dobra trwate.

zwigzane z zarzgdzaniem fancuchami dostaw, majace wptyw Ograniczenie importu nastepuje szybciej niz redukcja krajowej produkg;ji

na strukture i restrukturyzacje globalnych sieci dostaw obejmuja: towaréw.

* Globalizacje

« Innowacje i technologie oy e . .
e Czynniki strukturalne — innowacja
« Konsolidacje

. Outsourcing Pojawienie sie nowych technologii informacyjnych i komunikacyjnych

« Handel elektroniczny (E-commerce) zwiekszyto przejrzystos¢ tancuchdéw dostaw i przyspieszyto przeptyw
Towardw. Globalizacja fancuchéw dostaw zwiekszyta odlegtosci pomiedzy
fabrykami a rynkami. W wyniku tego wiele spotek wdrozyto kompleksowe
technologie, aby zapewni¢ skuteczne i efektywne zarzadzanie tancuchami

Czynniki strukturalne — globalizacja dostaw oraz zwiekszy¢ elastycznos¢ i sprawno$¢ sieci logistycznych.

Usuniecie barier przeptywu towaréw, kapitatu, ustug, osob i informagji

umozliwito dostep do globalnych alternatyw w zakresie zaopatrzenia Postepy w technologii informacyjnej doprowadzity do spadku wskaznikow

i przyspieszyto handel globalny. poziomu zapaséw magazynowych do sprzedazy (inventory-to-sales; 1/S)

na przestrzeni minionych dziesiecioleci po tym, jak dazenie firm do

Doprowadzito to do dtugoterminowej zmiany w $wiatowym efektywnosci umozliwito im rozszerzenie sprzedazy przy mniejszym

handlu towarami, gdzie udziat wyprodukowanych towaréw znacznie poziomie zapaséw. Dzieki temu przeptyw towaréw przez tancuch dostaw

wzrést, a zmalat udziat produktéw rolniczych i mineratéw innych niz przyspieszyt i zwiekszyta sie wartos¢ obiektow dystrybucyjnych o wysokiej
paliwa. W wyniku tego dominacja zachodnich panstw rozwinietych przepustowosci.

w $wiatowym eksporcie produktoéw zostata znacznie ostabiona.

Produkcja towaréw wymagajacych znacznych naktadéw pracy,

a nastepnie produktéw elektronicznych oraz produktéw Czyl’ll’llkl strukturalne — konsolldaqa

wymagajacych znacznych naktaddw kapitatowych, zostata zlecona
bardziej efektywnym kosztowo panstwom, zwtaszcza Chinom i
Europie Srodkowo-Wschodniej, co wywarto znaczacy wptyw na popyt
na ustugi logistyczne. Rynki staty sie $cislej powigzane na szczeblu
globalnym, tworzac dtuzsze, bardziej ztozone tancuchy dostaw.
Jednoczesnie na catym sSwiecie produkowanych, transportowanych i
sprzedawanych jest coraz wiecej towarow, tak aby sprostaé

nieustannie zmieniajacym sie oczekiwaniom konsumentow.

W ciggu ostatnich 50 lat handel globalny nie tylko ulegat
zmianom wraz z PKB, ale co istotniejsze, wzrdst do ponad

trzykrotnosci globalnego PKB, zas ekonomisci przewiduja,

Globalizacja doprowadzita takze do wzrostu liczby potaczen i przejec
(mergers and acquisitions; M&A) wéréd zewnetrznych dostawcow ustug
logistycznych. Te M&A maja decydujacy wptyw na strukture fancuchow
dostaw. W Europie sektor logistyczny dostosowuje sie do wymogow
ogolnoeuropejskiej dystrybucji poprzez konsolidacje.

W latach 90. XX w. liczba zewnetrznych dostawcédw ustug logistycznych
znacznie wzrosta, gdy wiele spotek po raz pierwszy weszto na rynek.
Koniecznos¢ zapewnienia autentycznie ogdlnoeuropejskiej sieci, w
potaczeniu z ciggty presja na koszty logistyczne w ramach fancucha
dostaw, wymusita racjonalizacje w tym sektorze. W ciagu ostatnich 10 lat
europejski rynek transportu i logistyki ulegt przeksztatceniom poprzez

znaczna liczbe przeje¢ co rozpoczeto jego konsolidacje.
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RYS. 5: Powierzchnia logistyczna klasy A na osobe i PKB
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powyzej 12% pomiedzy 6% a 12%

Uwaga:Wielkosc punktu odzwierciedla wielkosc rynku w zakresie catkowitej powierzchni logistycznej klasy A
Zrédto: Badania spotki Prologis na podstawie réznych raportow agencji nieruchomosci oraz MFW

ponizej 6%

Przewiduje sie, ze zapotrzebowanie na wieksze obiekty magazynowe nie
zmniejszy sie w najblizszej przysztosci, gtéwnie z powodu tego, ze proces
konsolidacji sieci jeszcze sie nie zakonczyt dla wielu firm transportowych i
zewnetrznych dostawcow ustug logistycznych. Jak wspomniano powyzej,
przeciwstawne sity ograniczania catkowitych kosztéw zwigzanych z
tancuchem dostaw oraz poprawy poziomu ustug wymuszaja kompromis
przy wyborze optymalnej sieci. Wybor liczby i lokalizacji magazyndéw
stanowig wiec kluczowe decyzje. Ograniczenie liczby magazynow przy
konsolidacji w wiekszych obiektach pozwala tym spétkom optymalizowaé
koszty pracy, nieruchomosci i zapaséw w zamian za wyzsze koszty
transportu spowodowane wydtuzeniem srednich przebiegow

transportowych.

Poniewaz wiekszos$¢ obiektéw dystrybucyjnych w Europie jest przestarzata,
a wiec nie spetnia standardéw uzytkownikdéw magazynow, popyt na

nowoczesng powierzchnie magazynowa wzrasta.

Rys. 5 przedstawig te sytuacje, poréwnujac wskaznik

nowoczesnych zasobow na osobe dla kilku lokalnych rynkéw.

Ogétem, proporcja zasobéw nowoczesnej powierzchni
magazynowej do catkowitych zasobow tej powierzchni oraz
wskaznik nowoczesnych zasobdw na osobe w Europie sg nizsze
niz te odpowiadajace im na terenie Standw Zjednoczonych.
Stany Zjednoczone posiadaja w rzeczywistosci cztery razy wiecej
nowoczesnej powierzchni magazynowej niz Europa. Proporcja
powierzchni dystrybucyjnej klasy A jest niewielka i wynosi okoto

14% wszystkich zasobow powierzchni dystrybucyjnych w Europie.

Wskazniki te maja rézng warto$¢ w poszczegdlnych panstwach
Europy; najmniejszy odsetek nowoczesnych zasobéw znajduje sie
w Europie Zachodniej (panstwach Beneluksu, Niemczech, Wielkiej
Brytanii i Francji), za$ najwiekszy odsetek — na rynkach Europy
Srodkowo-Wschodniej, gdzie wiekszoé¢ nowoczesnych

magazyndw powstata w ciaggu ostatnich 10 lat.
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Liczba wolnych, starszych i mniejszych obiektéw (o powierzchni Zamiana sklepéw detalicznych na internetowe wywarta pozytywny
czesto pomiedzy 5 000 a 10 000 metréw kwadratowych) jest duza i wptyw na popyt na powierzchnie magazynowa — sprzedawcy
ciggle wzrasta, co swiadczy o rozbieznosci pomiedzy aktualnie detaliczni przeniesli sie z sieci sklepéw ulicznych do duzych,
dostepnymi zasobami a popytem na nowoczesng powierzchnie efektywnych centréw dystrybucji. Ponadto, wyzsze poziomy
magazynowa. odwréconego ruchu logistycznego w handlu elektronicznym

pozytywnie wptywaja na popyt na powierzchnie magazynowa.

W miare upowszechniania sie korzystania z Internetu oraz

Czynnlkl strukturalne — outsourcing dojrzewania miedzynarodowych rynkéw detalicznych, sprzedawcy

Przez ponad 20 lat, spétki nieustannie doktadaty staran do maja niespotykana mozliwo$¢ zwiekszenia globalnej rentownosci

obnizenia kosztéw i zwiekszenia produktywnosci. Transport i dzieki strategii handlu elektronicznego. Rozwéj handlu

magazynowanie towaréw wymaga duzych naktadow kapitatu i pracy elektronicznego bedzie wiec wymagat reorganizacji kanatéw

i moze odbywac sig znacznie taniej dzigki zewnetrznym dostawcom. dystrybucji. Sprzedaz towaréw klientom przez firmy w ramach handlu

Ponadto, pozwala to elektronicznego na trzech najwiekszych europejskich rynkach handlu

na wigkszg elastycznos¢ w okresach kryzyséw gospodarczych. elektronicznego — w Wielkiej Brytanii, Niemczech i Francji — wzrosta
Spowodowato to gwattowny wzrost wyspecjalizowanych niemal czterokrotnie w ciggu ostatnich pieciu lat. W tym czasie kazdy
zewnetrznych dostawcédw ustug logistycznych., wskutek czego dodatkowy miliard Euro ze sprzedazy skutkowat $rednim

dziatalno$¢ w zakresie logistyki kontraktowej wzrosta 0 9,1% rocznie dodatkowym zapotrzebowaniem na powierzchnie magazynowa

na przestrzeni minionych 10 lat. Mimo silnego wzrostu w ostatnim wynoszaca okoto 72 000 metréw kwadratowych. Wniosek ten jest

dziesiecioleciu, outsourcing ustug logistycznych pozostaje na stosunkowo spéjny z badaniem przeprowadzonym przez DTZ Pieda

stosunkowo niskim poziomie w Europie Zachodniej i Potudniowej; dla rynku brytyjskiego w 2000 r., w ktérych oszacowano, ze kazde

wedtug spotki Analytiqa, w 2010 r. wzrést on do 32,3% z 27,7% w dodatkowe 700 milionéw funtow brytyjskich (okoto 865 miliondw

roku 2000. Euro) ze sprzedazy internetowej stwarzato zapotrzebowanie na
dodatkowe 46 000-90 000 metréw kwadratowych powierzchni
Podczas gdy poziom outsourcingu jest rézny w poszczegdlnych magazynowej.

sektorach i panstwach, oczekuje sie, ze wzrosnie on o 6,1% rocznie

pomiedzy 2011 a 2014 r., za$ caty rynek logistyczny wzro$nie w tym . . o .
Rys. 6 przedstawia wolumen dodatkowej sprzedazy internetowej
samym okresie o prawie 5% rocznie, przekraczajac kilkakrotnie
. . o w stosunku do wynajetych nowych powierzchni magazynowych przez
oczekiwany poziom wzrostu gospodarczego w regionie. ) i S o
) . . . o najemcéw z branzy e-commerce w Wielkiej Brytanii, Niemczech
Tendencja w kierunku outsourcingu ustug logistycznych zmienita . B . . . . )
i Francji. Wynajem powierzchni przez firmy z branzy e-commerce w
konfiguracje tancuchow dostaw w Europie, zwiekszajac udziat | ) . ) ) o
tych panstwach wykazato imponujacy wzrost w ciggu ostatnich pieciu
opytu na zewnetrznych dostawcodw ustug logistycznych, ktér; . . o |
P [:.)ybu zewne Z.y " WlAJ ug 'g'l yez y %y lat i wyniosto 1,2 milionéw metrow kwadratowych w 2011 r.
majg inne wymagania détyczace powierzchni i §k+adn!kon majatku Stanowi to okoto 14% cafkowitej wynajetej powierzchni
w poréwnaniu z firmami logistycznymi posiadajacymi obiekty magazynowej w tych krajach,
magazynowe na wtasnosc.

Te prognozy wzrostu sprzedazy internetowej w Europie (12,2%

Czynniki strukturalne — handel elektroniczny skumulowanej éredniej stopy wzrostu (CAGR) w latach 2012-2016

W Europie, zaufanie konsumentéw do zakupow przez Internet wedtug Forrester Research) sugeruja, ze tendencja wzrostowa popytu
wzrasta, a handel elektroniczny zdobyt rosnacy udziat w sprzedazy na powierzchnie magazynowe dla branzy e-commerce

detalicznej ogétem. najprawdopodobniej sie utrzyma.

10
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RYS. 6: Roczny wzrost sprzedazy internetowej vs. wynajem powierzchni przez branze e-commerce
w Wielkiej Brytanii, Niemczeh i Francji

Wynajem powierzchni przez branze e-commerce w Wielkiej Brytanii, Niemczech i Francji

€120 e S R - 1400 000
s Dodatkowa sprzedaz w Wielkiej Brytanii, Niemczech i Frangji (r/r)
| 1200 000

€10,0
e g
s . 1000000 ¥
-} o —~
E €8,0 c )

T8 3

E . 800000 N g ®
© K £ =
B 60 2E®
N
a 600000 28 2
w E q') b
© -d—’. [
s 40 TN O
3 = 400 000 g‘ g g‘
® ' e
-l
]

€0 Ud}/ial* + 200 000

3% Udziat* Udziat*
€0,0 2% 3% 000
’ 2007 2008 2009 2010 2011

* Wynajem powierzchni przez branze e-commerce jako odsetek catkowitego wynajmu powierzchni magazynowej w Wielkiej Brytanii, Niemczech i Francji.
Dziatalnosc zwigzana z najmem obejmuje wszystkie nowe umowy najmu, nie obejmuje natomiast przedtuzer umow, podnajmu ani transakcji, w ktérych
najemcq jest wtasciciel.

Zrédto: Badania spétki Prologis na podstawie Internet retailer, BVH, Fevad, DTZ, Gerald Eve, C&W oraz JLL

RYS. 7: Wynajem powierzchni dystrybucyjnej w Europie (2000-2011)

'5; 16,0] Europa Zachodnia
3 Europa Srodkowo-Wschodnia
T 14,0]
-]
:
& 1207
3
2
% 1007
£
= 1
s 80
E
6,0
4,07
2,01
0,0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 'érednia z
10 lat

Zrédto: Badania spétki Prologis na podstawie JLL
Uwaga: Wynajem powierzchni obejmuje powierzchnie magazynowe powyzej 5000 metréw kwadratowych (Wielka Brytania: > 10 000 metréw
kwadratowych). Przedtuzenia uméw nie zostaty uwzglednione

11
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DLACZEGO TERAZ?

Rynki w Europie Srodkowo-Wschodniej wyraznie skorzystaty z trendu
Wartosci kapitalu w kierunku globalizacji, a udziat Europy Srodkowo-Wschodniej w
Globalny kryzys finansowy i ekonomiczny w latach 2007-2008 wywart tacznym zapotrzebowaniu europejskim zwigkszyt sie znaczaco z 9%
negatywny wplyw na wartosci nieruchomosci w Europie, w tym sektor (czyli 400 000 metrow kwadratowych) w 2000 r. do 20% (okoto 3,0
nieruchomosci dystrybucyjnych. Zgodnie z danymi CBRE réznice milionéw metréw kwadratowych) w 2011 r. Ponadto trendy w
pomiedzy szczytowymi wartoéciami nieruchomosci przemystowych w kierunku konsolidadji i outsourcingu skutkujace zwigkszonym
Europie obserwowanymi na rynku (generalnie w III/IV kw. 2007 r.) a zapotrzebowaniem na wynajem powierzchni magazynowych zamiast
poziomem najnizszym (II/IIl kw. 2009 r.) wyniosty érednio 21,9%. Sytuacja posiadania wtasnych nieruchomosci, oraz silny wzrost handlu
w Europie byta jednak zréznicowana — niektére rynki odnotowaty spadki detalicznego online przyczynity sie do silnego popytu na jednostki
wartoéci kapitatowych wynoszace 35-45% (Wielka Brytania, Europa logistyczne.

Srodkowo-Wschodnia, Hiszpania), podczas gdy inne kraje, prowadzace
bardziej def lityke, takie jak Ni i Holandia stwierdzi .

ardziej defensywna polityke, takie jak Niemcy i Holandia stwierdzity Podaz
roznice pomiedzy wartosciami szczytowymi a minimalnymi na poziomie
15-20%.

Podaz nowych powierzchni magazynowych gwattownie obnizyta sie
w stosunku do szczytowych lat 2007 i 2008, osiggajac poziomy

ponizej sredniej historycznej. W przeciwienstwie do lat boomu nowa

Poza tym obecne wartosci nieruchomosci przemystowych sa atrakcyjne podaz obejmuje giéwnie transakcje dotyczace inwestycji typu build-

w poréwnaniu z wartosciami odtworzeniowymi. Poréwnujac Europe to-suit (Rys. 8). Badania przeprowadzone przez firme Prologis

ze Stanami Zjednoczonymi, mozna dostrzec pewne interesujace réznice. ujawniaja, z obiekty spekulacyjne stanowily zaledwie 8% nowych

Podczas gdy spadek wartosci nieruchomosci dystrybucyjnych w Stanach obiektéw, ktérych budowe rozpoczeto w 2011 r. w Europie,. Jest to

Zjednoczonych do wartosci najnizszych wyniost 32,9%, dwie trzecie sytuacja odwrotna do obserwowanej w czasie ozywienia, gdy

spadku udato sie juz odrobi¢. W skali og6lnoeuropejskiej wartosci przedsiewziecia spekulacyjne stanowily zdecydowana wiekszoéé

nieruchomosci przemystowych wrécity do poziomu z 2005 r. i w stosunku nowych przedsiewzieé. W érodowisku, w ktérym finansowanie

do najnizszej wartosci w cyklu wzrosty $rednio o 1,3%. W zwigzku z tym nowych przedsiewzie¢ prawie nie istnieje | zgodnie

jestesSmy przekonani, ze ozywienie w sektorze nieruchomosci . I , . e
z przewidywaniami ma by¢ bardzo ograniczone w najblizszej

dystrybucyjnych bedzie przebiega¢ w szybszym tempie niz w pozostatych przyszlodci, przewiduje sie, ze podaz pozostanie ograniczona

dwoch sektorach. W rezultacie obecne wartosci zapewniaja doskonaty i ukierunkowana na transakcje dotyczace inwestycji wynajetych

punkt wejscia na rynek dystrybucyjny. z wyprzedzeniem (pre-let) i inwestycji typu build-to-suit.

Zwiekszony popyt na powierzchnie magazynowe przewyzsza nowa

P0pyt podaz, co podnosi wskazniki wynajetej powierzchni w Europie i
Mimo trudnego $rodowiska gospodarczego w kilku ostatnich latach wspiera wzrost efektywnych czynszéw netto na pewnych rynkach.
europejski rynek logistyczny odnotowat dwa kolejne lata z rekordowym Ogolnoeuropejskie wskazniki wynajetej powierzchni zwigkszyty sie
zapotrzebowaniem (Rys. 7). kgczne zapotrzebowanie zwigkszyto sie w 0 60 punktéw bazowych do 89,1% w II kw. 2012 r. w poréwnaniu z IV
2011 r. 0 9% do 15,0 milionéw metréw kwadratowych, osiggajac nowy kw. 2011r.

maksymalny poziom. Mimo stosunkowo niskiego wzrostu PKB w Europie

w ostatnich 10 latach popyt na powierzchnie magazynowe potroit sie,

Czynsze
wykazujgc CAGR (skumulowang Srednig stope wzrostu) na poziomie y

okoto 13% w Europie w tym samym okresie. Wiekszos¢ rynkdw europejskich korzystato z dodatniej absorpcji

netto przez znaczna czes¢ 2011 r. i w pierwszej potowie 2012 r.
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RYS. 8: Nowa podaz powierzchni dystrybucyjnej w Europie (2000-2011)

11.0
Europa Zachodnia

10.0 1 -
Europa Srodkowo-Wschodnia

9.0
8.0
7.0
6.0
5.0
4.0
3.0
2.0
10

MIn metréw kwadratowych

0.0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Srednia
za 10 lat

Zrédto: Badania Prologis na podstawie JLL

RYS. 9: Wzrost czynszéw w sektorze nieruchomosci dystrybucyjnych w Europie
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Zrédto: Badania Prologis na podstawie CBRE
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Taki popyt wraz z historycznie niskg podaza spowodowat spadek Zwrot z inwestycji

wskaznikéw wynajetej powierzchni i wzrost efektywnych czynszéw W skali catej Europy zwroty z inwestycji w nieruchomosci

netto na wielu rynkach. Czynsze w sektorze nieruchomosci logistyczne osiggnety najnizszy poziom na koniec 2007 r. i
dystrybucyjnych , podobnie jak w calym sektorze nieruchomosci cykliczna wartos¢ szczytowa w Il kw. 2009 r., po czym zaczety
komercyjnych, zmieniaja sie cyklicznie, ale generalnie sa stabilne. Po spadac. Tempo spadku ulegto jednak spowolnieniu pod koniec
osiggnieciu szczytowego poziomu w I kw. 2008 r. czynsze wszedzie bez 2010 r.iw 2011 r, a w pierwszej potowie 2012 r. zwroty z
wyjatku obnizyty sie na skutek globalnego spowolnienia inwestydji zaczety sie stabilizowac (Rys. 11). Na poziomie
gospodarczego i powigzanego ograniczenia popytu (Rys. 9). W Europie poszczegolnych krajow i rynkow lokalnych trendy zmian zwrotu z
spadek czynszéw (headline rents) z wartosci szczytowej do wartosci inwestycji w wysokiej klasy nieruchomosci logistyczne wykazuja
minimalnej wynidst érednio 9%, a czynszéw efektywnych nawet o okoto znaczne roznice pod wzgledem skali i czasu.

20%, (wakacje czynszowe). Najwyzsze czynsze osiggnety jednak punkt

przegiecia w 2011 r. i zaczety rosna¢ ponownie na réznych rynkach. Skala wzrostu zwrotu z inwestycji siegata od 75 punktow bazowych
Oczekujemy, ze poprawa podstaw gospodarczych wraz w Niemczech do ponad 200 punktéw bazowych na bardziej

z ograniczong nowa podaza beda w dalszym ciggu skutkowac zmiennych rynkach, takich jak Wielka Brytania, Hiszpania i Europa
w nadchodzacych latach presja zwyzkowa na czynsze. JesteSmy Srodkowo-Wschodnia. Generalnie rynek logistyczny w Europie
przekonani, ze czynsze w Europie wciaz majg wystarczajacy potencjat odnotowat trend wzrostowy zwrotu z inwestycji na poziomie okoto
wzrostowy biorac pod uwage czynsze utrzymujace sie znacznie ponizej 170 punktéw bazowych w okresie spowolnienia, z czego 45
nominalnych pozioméw szczytowych i czynsze uzasadnione kosztami punktéw bazowych odrobiono w ostatnich trzech latach (Rys. 10).

odtworzenia wcigz przewyzszajace obecne czynsze rynkowe,.
Przewiduje sie, ze najwyzsze stopy wzrostu czynszéw odnotowane
zostang na rynkach ograniczonych podaza znajdujacych sie w poblizu

wiekszych skupisk ludnosci i portow .

RYS.10: Osiagalny zwrot z inwestycji wedtug rodzajow nieruchomosci
(warto$¢ szczytowa, minimum, $rednia za 10 lat, Il kw. 2012 r.)

9.0
8.0 1 B
7.0 - 120 pb
6.0 T ‘
B it
50 - . } 70 pb
X a0 - | Minimum--
i~ Wartos¢ Minimum-
3.0 - . |
Minimum- szczytowa
‘ Wartoé s — Wartos¢
2.0 - eV anose rszczytowa
szczytowa ‘
1.0 -
oo i B ' B | o B |
Zwrot z inwestycji w Zwrot z inwestycji w Zwrot z inwestycji w
1.0 | nieruchomosci handlowe (%) nieruchomosci dystrybucyjne (%) nieruchomosci biurowe (%)
W Wartos¢ M Wartosé szczytowa B I kw. 2012 - Srednia za W Srednia za 10 lat - warto$é
szczytowa - I kw. 2012 10 lat minimalna

Zrédto: Badania Prologis na podstawie CBRE
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RYS. 11: Osiagalny zwrot z inwestycji wedtug rodzajéw nieruchomosci
(wartos¢ szczytowa, minimum, Srednia za 10 lat, I kw. 2012 r.)
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Zrédto: Badania Prologis na podstawie CBRE i Bloomberg
W Europie zwrot z inwestycji ustabilizowat sie na Srednim poziomie Poza tym spread y zwrotu z inwestycji w nieruchomosci
7,65%, czyli nieznacznie powyzej Sredniej z 10 lat. Nieruchomosci dystrybucyjne w poréwnaniu z sektorem biurowym i detalicznym
dystrybucyjne to jedyny sektor, w ktérym zwrot z inwestycji sg wcigz interesujace z historycznego punktu widzenia. Spready
przewyzsza Srednia historyczna, co wskazuje na wigkszy potencjat pomiedzy nieruchomosciami dystrybucyjnymi a biurowymi
rentownosci, gdy sytuacja na rynku ponownie ulegnie poprawie. wzrosty do okoto 210 punktéw bazowych w II kw. 2012 r. (Rys.
11). Ponadto spready pomiedzy nieruchomosciami
Ze wzgledu na fakt generowania prze z sektor nieruchomosci dystrybucyjnymi a handlowymi osiggnety najwyzszy kwartalny
najwyzszych zwrotéw dochodu , spready zwrotu z inwestycji sa poziom w skali 10 lat i w II kw. 2012 r. wyniosty 275 punktéw
atrakcyjne. Premia za ryzyko dla aktywoéw logistycznych bazowych. Wysokie spready zwrotu z inwestycji w przesztosci
w poréwnaniu ze stopa wolng od ryzyka (10-letnie niemieckie zapewniaty dogodne punkty wejscia na europejski rynek
obligacje skarbowe (bund)) wzrosta w ostatnich trzech latach mimo nieruchomosci, a w szczegdlnosci na rynek nieruchomosci
obnizenia oceny zwrotu z inwestycji w nieruchomosci logistyczne. Ta logistycznych. Zgodnie z naszymi oczekiwaniami w miare
roznica faktycznie znalazta sie na najwyzszym historycznym poziomie poprawy sytuacji na rynku spready zwrotu z inwestycji w dalszym
w II kw. 2012 r., osiggajac okoto 620 punktéw bazowych. ciggu beda wykazywac trend powrotny w kierunku ponizej

Sredniej.
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Te korzysci obejmuja stosunkowo wysokie taczne stopy zwrotu, w

WNIOSKI

) o ) o tym znaczacy element zwigzany z dochodem, cechy defensywne,
Sektor nieruchomosci dystrybucyjnych zapewnia dzisiaj korzystny o » o
o ) ) o dywersyfikacje portfela, efektywnos¢ pod wzgledem kosztow i
punkt wejscia, poniewaz czynsze osiggnety punkt przegiecia w cyklu, o
] . o o i ) ) state zrodto popytu.
zwrot y z inwestycji utrzymuja sie na poziomie zblizonym do srednich ) ) ) L )
. i . B . Powierzchnie dystrybucyjne przyczyniaja sie w istotnym stopniu
dtugoterminowych, a spready zwrotéw z inwestycji sa wyzsze niz ) ) ) o
) o o - ) i w dalszym ciggu powinny przyczyniac sie do poprawy
drednie historyczne. Co wiecej aktualne wartosci sg atrakcyjne w o . o o )
) ) L . ) i produktywnosci, redukgji kosztow i wspiera¢ ogdlng strategie
poréwnaniu z wartosciami szczytowymi i odtworzeniowymi. ) ) ] )
tancucha dostaw. Ten staty trend w kierunku wiekszej
) ) o o ) efektywnosci operacyjnej i efektywnosci kosztéw bedzie korzystny
Warunkiem skorzystania z wtasciwych mozliwosci inwestycyjnych na ) . ) o
) o ) ) ) ) ) dla sektora nieruchomosci dystrybucyjnych wspierajac jego
rynku przez inwestoréw instytucjonalnych jest nawigzanie wspotpracy o o o -
. ) o ) ozywienie w najblizszym czasie i w przysztosci.
z doswiadczonym dostawca nieruchomosci dystrybucyjnych.

Z odpowiednim partnerem, sektor nieruchomosci dystrybucyjno-
logistycznych oferuje szereg korzysci, ktore uzasadniaja wtaczenie go
jako kluczowego elementu do zréwnowazonego portfela inwestycji

globalnych.

Oswiadczenia dotyczace przysztych zdarzen

Z wyjatkiem informacji historycznych, stwierdzenia zawarte w niniejszej prezentacji stanowig oswiadczenia dotyczace przysztych zdarzen w rozumieniu Artykutu 27A amerykanskiej Ustawy o papierach wartosciowych z 1933 r.
i Artykutu 21E amerykanskiej Ustawy o gietdzie z 1934 r. z p6zniejszymi zmianami. Te oswiadczenia dotyczace przysztych zdarzen sa oparte na biezacych oczekiwaniach, szacunkach i projekcjach dotyczacych branzy i rynkow,
na ktorych Prologis prowadzi dziatalno$¢, przekonaniach kierownictwa i zatozeniach przyjetych przez kierownictwo. Takie o$wiadczenia wigza sie z niepewnoscia, ktéra moze wywrze¢ znaczny wptyw na wyniki finansowe
Prologis. Stowa takie jak ,oczekiwac”, ,przewidywac”, ,zamierzac”, ,planowac”, ,miec¢ przekonanie”, ,dazyc", ,szacowac”, pochodne tych stéw oraz podobne wyrazenia majg identyfikowac takie oswiadczenia dotyczace
przysztych zdarzen, ktére generalnie nie maja charakteru historycznego. Wszystkie o$wiadczenia dotyczace wynikdw dziatalnosci operacyjnych, wydarzen lub zmian, ktérych zaistnienie jest oczekiwane lub przewidywane w
przysztosci— w tym oswiadczenia dotyczace wzrostu czynszoéw i wskaznikdw wynajetej powierzchni, dziatalnosci developerskiej i zmian wolumenu sprzedazy lub udziatu wybudowanych nieruchomosci, transakgji zbycia,
ogolnych warunkéw w obszarach geograficznych, gdzie prowadzimy dziatalnosci, efektéw synergicznych, jakie maja by¢ osiagniete dzieki dokonanej niedawno fuzji, naszego zadtuzenia i sytuadji finansowej, naszej zdolnosci
do tworzenia nowych funduszy nieruchomosci oraz dostepnosci kapitatu w ramach istniejacych lub nowych funduszy nieruchomosci, stanowig oswiadczenia dotyczace przysztych zdarzen. Te oswiadczenia nie stanowia
gwarangji przysztego wyniku i wiazg sie z pewnym ryzykiem, niepewnoscia i zatozeniami, ktére trudno przewidzie¢. Chociaz jeste$Smy przekonani, ze oczekiwania wyrazone w o$wiadczeniach dotyczacych przysztych zdarzen
sg oparte na zasadnych zatozeniach, nie mozemy przedstawi¢ zadnego potwierdzenia, ze oczekiwania zmaterializuja sie i w zwigzku z tym faktyczne wyniki i rezultaty moga istotnie réznic sie od wynikéw prognozowanych
lub sugerowanych w oswiadczeniach dotyczacych przysztych zdarzen. Wybrane czynniki, ktére moga wptynac na wyniki i rezultaty obejmuja miedzy innymi: (i) krajowe, miedzynarodowe, regionalne i lokalne nastroje
gospodarcze; (i) zmiany na rynkach finansowych, zmiany stop procentowych i kurséw wymiany walut; (iii) zwiekszong lub nieprzewidywalng konkurencje w stosunku do naszych nieruchomosci; (iv) ryzyko zwiazane z
przejeciami, zbyciami i budowa nieruchomosci; (v) utrzymanie statusu i struktury podatkowej funduszu inwestycji w nieruchomosci (,REIT"); (vi) dostepnos¢ finansowania i kapitatu, poziom zadtuzenia, jaki mozemy utrzymac
oraz nasze ratingi kredytowe; (vii) ryzyko zwigzane z naszymi przedsiewzieciami inwestycyjnymi i wspdlnymi przedsiewzieciami inwestycyjnymi i funduszami, w tym nasza zdolno$¢ do podejmowania nowych wspélnych
przedsiewzie¢ inwestycyjnych i zaktadania funduszy; (viii) ryzyko prowadzenia dziatalnosci miedzynarodowej, w tym ryzyko walutowe; (ix) niepewnos¢ zwigzang ze srodowiskiem naturalnym, w tym ryzyko klesk zywiotowych;
oraz (x) dodatkowe czynniki omoéwione w punkcie ,Czynniki Ryzyka” w raportach sktadanych do Komisji Papierow Wartosciowych

i Gietd. Prologis nie ma obowiazku aktualizacji oswiadczen dotyczacych przysztych zdarzen zawartych w niniejszym dokumencie.

O Prologis

Ali Nassiri jako vice president acquisitions and research nadzoruje inicjatywy Prologis, Inc, jest wiodacym wiascicielem, zarzadca i deweloperem nieruchomosci

badawcze Prologis podejmowane w Europie, a takze identyfikuje i zazadza dystrybucyjnych, dziatajacym na rynku globalnym oraz na rynkach regionalnych w

transakcjami zakupu i sprzedazy w catej Europie. Ali Nassiri ma dyplom Masters in obu Amerykach, Europie i Azji. Prologis jest wtascicielem lub inwestorem (w ujeciu

Business Administration (cum laude) i ukonczyt studia ze specjalizacjg w zakresie
zarzadzania tan em dostaw i logistyki (cum laude) na Uniwersytecie Free (,Vrije") w
Amsterdamie. Ma réwniez dyplom licencjata zarzadzania miedzynarodowego uzyskany

w Amsterdam Business School.

Dirk Sosef jest dyrektorem ds. badan i strategii w Prologis w Europie i jest cztonkiem
europejskiego zespotu ds. badan i strategii. Dirk Sosef ma dyplom licencjata w zakresie
analizy nieruchomosci uzyskany na Uniwersytecie Nauk Stosowanych (Fontys) w

Eindhoven i jest cztonkiem Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS).
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skonsolidowanym lub poprzez nieskonsolidowane spétki joint venture)
nieruchomosdci i projektéw deweloperskich o oczekiwanej tacznej powierzchni 52,5
miliona metréw kwadratowych (w 21 krajach (stan na 30 wrzesnia 2012 roku).
Wsrod ponad 4 500 klientéw, ktorym firma wynajmuje nowoczesne obiekty
dystrybucyjne, sa miedzy innymi przedsiebiorstwa produkcyjne, firmy z branzy
handlu detalicznego, firmy transportowe, zewnetrzni dostawcy ustug logistycznych

oraz inne przedsiebiorstwa.
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