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Popyt wraca do gry
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Poczqgtek 2026 charakteryzowat sie typowo jak na 1q roku wysokq
podazq, jak i wysokim i rosngcym popytem brutio oraz absorpcjg.
W konsekwencji nietypowo jak na poczgtek roku w 1026 odnotowano
spadajgce pustostany.

Okres euforii ha rynku wynikajgcy z bardzo silnej presji popytowej
w czasie trwania pandemii przeszedt juz do historii, obecnie rynek
odnotowuje tagodne odbicie po relatywnie trudnym okresie 2023-25.

Polski rynek pozostawat odporny na ostabienie strony popytowej,
poprzez szybkie dostosowanie podazy, co pozwolito na tylko niewielki
wzrost pustostanéw na rynku.

W dlugiej perspektywie rosngca dojrzatosé gospodarcza Polski, jak
pogarszajgce sie warunki rozwoju przemystu na Zachodzie, a zwtasz-
cza w Niemczech, w konsekwencji stabosci automotive jak i drogiej
transformacji energetycznej bedqg czynnikami, ktére mogg docelowo
naruszy¢ korzysine warunki, ktére zapewniaty diugotrwaly wzrost
krajowym rynku magazynowego.

Na koniec 1926 monitorowane zasoby nowoczesnych powierzchni ma-
gazynowych w Polsce przekroczyty 36,9 min m2.

Zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych wzrosty r/r o nieco
ponad 2,1 min m2, co oznacza wynik wyraznie nizszy od sredniej z lat
2022-2025, wynoszqcej 3,1 min m2.

W samym 1¢26 wzrost zasobéw wynidst 837 tys. m? (rok wczesniej
wzrost wyniost 730 tys. m?).

Nowa podaz w ujeciu 4q skum wyniosta 1,64 min m? (najmniej od
2018), a w samym 1g26 wyniosta 642, o 30 tys. m? mniej niz rok wcze-
$niej.

W kolejnych kwartatach oczekiwana jest nieco wyzsza nowa podaz
w Ujeciu 4q skum na poziomie okoto 1,8 min m2.

Zasoby pozostajgce w budowie (1 450 tys. m?) w ostatnim kwartale
spadty o okoto 330 tys. m? z racji oddania duzej liczby obiektéw na po-
czgtku 2026, jest to typowo sezonowe zachowanie sie rynku.

Zasoby w budowie na zasadach spekulacyjnych spadty o 2 pp kw/kw
i na koniec 1926 wynosity 37%.
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Najwazniejsze wskazniki — 4 najwieksze
rynki regionalne
3500 14y, me nowa podaz % [ 18

3000

2500

2000 -

1500 -

1000 A

500 -

0

absorpcja
pustostany %

gru0é

gru10 gru14 gru18 gru22

Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski


mailto:pkoresearch@pkobp.pl
https://centrumanaliz.pkobp.pl/

Rynek nieruchomosci magazynowych

2026

(w0

Bank Polski

2|

Na koniec 1926 zasoby nowoczesnej powierzchni magazynowej w Pol-
sce w przeliczeniu na mieszkanca wyniosty okoto 1 m2. Dla poréwnania,
na wiodgcym w Europie rynku niemieckim wskaznik ten wynosi nieco po-
nad 1,2 m? na osobe.

W ujeciu 4q skum absorpcja na koniec 126 wyniosta 1,93 min m?, co
oznacza spadek r/r o ponad 7%. Mimo spadku absorpcja byta wyzsza
od nowej podazy (1,64 min m3).

W samym 126 ogdétem w kraju absorpcja osiggneta poziom 671 tys.
m?2, notujqc silny wzrost r/r o 174%.

Popyt brutto wskazuje na zdecydowane ozywienie rynku, za 1626 popyt
brutto wyniést 850 tys. m? (wzrost o 76% r/r), byt to najwyzszy wynik za
pierwszy kwartat roku od 2022.

Mimo wysokiej podazy typowej dla poczgtku roku w 1926 wspotczynnik
oraz poziom pustostanéw ponownie spadty (o 25 pb oraz o 29 tys. m?).
Natomiast w ujeciu r/r pustostany spadly 285 tys. m?, a ich wspot-
czynnik spadt bardzo znaczgco, bo o 126 pb.

Od konca 2023 efektywne czynsze magazynowe pozostajg w trendzie
bocznym.

Na koniec 1926 wyjgtkami w ujeciu r/r z rynkéw wiekszych pozostawat
rynek wojewédztwa mazowieckiego (poza Warszawd), gdzie odno-
towano spadek (0 2,1% r/r).

Zgodnie z danymi C&W za 1¢26 region Europy Srodkowej jako jedyny
w Europie odnotowat spadek czynszéw w ujeciu r/r wynoszqgcy -1,1%
(w ujeciu kw/kw odnotowano réwniez spadek o 0,2%). Dla poréwnaniai,
na szerokim rynku europejskim czynsze wzrosty o 3% (r/r) oraz 0,6%
(kw/kw).

Czynsze efektywne (miesiecznie za 1 m?)
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Popyt brutto nowoczesnej powierzchni ma-
gazynowej w Polsce (kwartalnie)
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Zasoby i nowa podaz

Nowa podaz nowoczeshej powierzchni magazynowej Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowej
w Polsce (4q skum.) na 4 najwiekszych rynkach (4q skum.)
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Na konhiec 1q26 monitorowane zasoby nowoczesnych powierzchni magazyno- Na koniec 1q26 zasoby w kraju

wych w Polsce przekroczyly 36,9 min m2, z czego ponad 7,3 min m?2 przypadato wyniosty 36,9 min m2,
na najwiekszy rynek — Mazowsze z Warszawa.

Zasoby nowoczesnhych powierzchni magazynowych wzrosty r/r o nieco ponad
2,1 mln m2, co oznacza wynik wyraznie nizszy od $redniej z lat 2022—2025, wyno-
szqgcej 3,1 min m2. Rok wczesniej czyli na koniec 1925 w ujeciu 4q skum zasoby
wzrosty szybciej, bo o blisko 2,6 min m2.

W ujeciu r/r wzrost zasobow byt
umiarkowany.

W samym 1026 wzrost zasobéw wyniost 837 tys. m? (rok wczesniej wzrost wy- Natomiast w samym 1926 wzrost
niést 730 tys. m?). Nowa podaz w samym 126 wyniosta 642 o 30 tys. m?> mniej niz przyspieszyt.
rok wczesniej (podaz w 1q roku przewaznie jest najwyzsza — w konsekwencji wy-
stepowania opdznien buddw planowanych do realizacji w grudniu roku poprzed-
niego).
Nowa podaz w catym 2026 powin-

W kolejnych kwartatach oczekiwana jest nowa podaz w ujeciu 4 skum na po- najeszcze spasé

ziomie okoto 1,8 min m?, co bedzie oznaczato nieznaczny spadek z obecnych

poziomoéw.
Zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych Nowa podaz nowoczesnej powierzchni magazynowej histo-
w Polsce rycznie ($rednia z podanych kwartatéw) oraz w 2026
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Zasoby oraz nowad podaz powierzchni magazynowych — podstawowe wskazniki

Sredni roczny Nowa podaz

Zasoby 1026 - zrost zasobéw  Wzrost zasobéw  wzrost zasobow Wzrost zasobéw  Nowa podaz 4q rocznie (Srednia  Nowa podaz - Nowa podaz
(m2) 4q skum (m2) 2026 (m2) 25 (m2) 1926 (m2) skum (m2) ika r/ 25) (m2) 2026 (P) (m2) 1026 (m2)  dynamika
Warszawa 1288246 10976 42521 0 11000 -89, 65640 42521 0

Reszta wojewodztwa 6024232 417 064 552013 448197 130898 377803 427320 551495 130380
Mazowieckie 7312478 428 040 594534 470019 130898 388 803 -0,2 492961 594016 130 380 155,8

6251738 423894 291221 469 026 106 049 284839 -17,8 434186 287745 102573 -12,9
5103 485 188 225 170779 401378 32980 195 444 -46,3 404734 164706 26907 -43,7
5242174 56 897 136 838 564 474 15506 41500 -94,2 545100 131832 10500 -96,7
3867513 215517 230332 264536 159 842 90193 -39,3 311212 105008 34518 -42,6
4 najwieksze rynki 20464910 884533 829 169 1699413 314377 611976 -61,2 1695231 689 290 174 498 -67,8
Pomorskie 1915911 186 420 193936 180 955 137 495 194 600 35,7 177137 193936 137 495 646,4
Zachodniopomorskie 1339210 104 965 103833 104 812 16 905 104 195 570,9 117721 103 063 16135 3,9
Lubuskie 1628093 -25431 8196 196 448 0 16 100 -67,8 196 306 8196 0 -100,0
Matopolskie 1253510 70001 31607 112425 22178 39962 -73,6 115923 17 429 8000 -12,8
Kujawsko-Pomorskie 945106 74546 47378 126 523 30517 66204 126 690 42531 25670
Lubelskie 530174 86871 18191 48124 18191 68680 101,7 51585 0 0
Podkarpackie 639 898 89227 125227 60534 89227 73000 119,2 65500 109 000 73000 119,2
Opolskie 481981 191075 83721 56 503 63358 63358 241,0 25486 83721 63358
Warminsko-Mazurskie 188932 2009 0 9124 0 2009 5460 0 Y]
Swigtokrzyskie 138891 13479 15622 7971 13479 13479 7787 15622 13479
Podlaskie 100 559 0 28986 5607 0 0 7157 28986 0
11 pozostatych rynkow 9162265 793162 656 697 909 026 391350 641587 43,8 896749 602 484 337137 318,8
Rynki Regionalne 29627 175 1677 695 1485866 2608 438 705727 1253563 -38,1 2591980 1291774 511635 -17,7
Polska 36 939 653 2105735 2080 400 3078457 836 625 1642366 -32,0 3084 940 1885790 642015 -4,6
5 najwiekszych rynkow 27777 388 1312573 1423704 2169 432 445275 1000779 -49,1 2188191 1283307 304878 -48,5

Zrédto: Colliers International Polska

Zasoby pozostajgce w budowie (1 450 tys. m?) sqg zblizone do poziomu z tego Zasoby w budowie to prawie 1,5
samego okresu roku poprzedniego (1 370 tys. m). W ostatnim kwartale zasoby w min m?,

budowe spadty o okoto 330 tys. m? z racji oddania duzej ilosci obiektéw na poczgt-

ku 2026, jest to typowo sezonowe zachowanie sie rynku.

Zasoby w budowie na zasadach spekulacyjnych (C&W) wynosity na koniec 126 Spekulacyjna podaz spada.
37%, najnizej od 2020. Poziom okoto 40% jest dosy¢ stabilny od 2025, wczesniej

spekulacyjna podaz nieznacznie przekraczata 50%, w trakcie ostatniego kwartatu

udziat zasobéw w budowie na zasadach spekulacyjnych spadt o 2 pp.

Na koniec 126 zasoby nowoczesnej powierzchni magazynowej w Polsce

w przeliczeniu na mieszkanca wyniosty okoto 1 m2. Dla poréwnania, na wiodg- Zasoby na mieszkarica w Polsce w
cym w Europie rynku niemieckim wskaznik ten wynosi nieco ponad 1,2 m2 na okresie post-covid zblizyly sie do
osobe. Bezposrednio przed epidemiq zasoby w Polsce stanowity mniej niz 50% poziomu obserwowanego w wio-
poziomu notowanego w Niemczech, co pokazuje skale nadrabiania dystansu w dqcych gospodarkach Europy
ostatnich latach. Mimo dynamicznego wzrostu Polska wcigz pozostaje istotnie Zachodniej.

ponizej najbardziej nasyconych rynkéw europejskich.

Zasoby nowoczesnej powierzchni magcazynowej na 4 naij- Zasoby nowoczesnych powierzchni magazynowych
wiekszych rynkach na 11 pozostatych rynkach
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Absorpcja i pustostany

Absorpcja i pustostany — podstawowe wskazniki

Absorpcja rocznie

Absorpcja 4q
skum (m2)
45769

Absorpcija 1926
(m2)
-8 049

($rednia 2022-
2025) (m2)
70397

dynamika r/r (%) dynamika r/r (%)

Warszawa

Reszta wojewodztwa 340251 -26,9 67510 -2142,2 398927

Mazowieckie 386 020 -30,6 59 461 47611 469 324
Slgskie 146 869 -51,3 66952 26,8 394681

Lodzkie 324651 3.2 23842 68,2 340330

Dolnoslqskie 223108 -64,7 154 647 -19,6 426 790

Wielkopolskie 88515 28,6 49 895 284,5 241123

4 najwieksze rynki 783143 -40,5 295336 8,5 1402923
Pomorskie 185704 250,7 107 371 -18566,7 152 343

Zachodniopomorskie 123 970 84,9 22 667 101,5 113 398

Lubuskie 151 548 -249,5 19987 -137,9 137 234

Matopolskie 37 062 -74,0 -10983 216,0 108 624

Kujawsko-Pomorskie 40109 436,2 20989 889,1 114175

Lubelskie 76514 181,7 26 699 63,6 41898

Podkarpackie 64728 -2132,9 47708 59 520

Opolskie 65153 250,6 63358 25435

Warminsko-Mazurskie 4094 -395,6 8000 95,1 2435

Swigtokrzyskie 10169 -754,4 10169 -2727,6 3110

Podlaskie 0 -100,0 0 7157

11 pozostatych rynkéw 759 051 257,9 315965 -1190,8 765327
Rynki Regionalne 1542194 0,9 611301 151,3 2168 250
Polska 1928214 -7,5 670762 174,4 2637574
5 Najwiekszych rynkéw 1169 163 -37,5 354797 29,8 1872247

Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

W ujeciu 4q skum absorpcja na koniec 126 wyniosta 1,93 min m?, co oznacza
spadek r/r o ponad 7% (w tym czasie nowa podaz spadta o 32% r/r).

Absorpcja pozostawata ponizej potowy sredniej z lat 2022-25 (2,6 min m?) nato-
miast byta wyzsza od nowej podazy w ujeciu 4g skum (1,64 min m?).

W samym 1¢26 ogétem w kraju absorpcja osiggneta poziom 671 tys. m?, notujgc
silny wzrost r/r o 174%. Absorpcja w 126 byta rowniez nieznacznie wyzsza od
nowej podazy, ktéra w 1926 wyniosta 642 tys. m? (dla poréwnania w 1925 nowa
podaz byta ponad dwukrotnie wyzsza od absorpciji).

Wskaznik wyprzedzajgcey, jakim jest popyt brutto sugeruje zdecydowane ozy-
wienie rynku. Za 1¢26 popyt brutto wyniést 850 tys. m? (wzrost o 76% r/r), byt to
najwyzszy wynik za pierwszy kwartat roku od 2022.

Absorpcja na tle nowej podazy (4q skum.)

Zmiana Zmiana
Wspoétczynnik
pustostanow

1926 (%)

wspoétczynnika  wspodtczynnika
pustostanow r/r

(pb)

pustostanow
1026/4¢25 (pb)

5,46 26 95
5,40 -30 89
8,38 176 43
7,28 -291 1
7,96 -359 -278
7,60 -40 74
7,85 -123 -72
7,99 -35 108
1,40 -172 -51
15,08 -796 -123
4,04 1 147
7,38 237 27
6,01 -294 -543
8,47 13 322
1,08 -133 -16
2,17 -114 -423
17,91 71 71
0,00 0 0
7,18 -208 -8
7,65 -149 -53
7,20 -126 -25
7,21 -99 -30

Absorpcja w ujeciu 4¢q skum przy
kurczgcej sie nowej podazy row-
niez spadta.

Absorpcja w samym 1026 zdecy-
dowanie poprawita sie r/r mimo
tradycyjnie trudnego rynku na
poczqgtku roku.

Obraz popytu brutto w ostatnim
kwartale zdecydowanie poprawit
sie.

Absorpcja howoczesnej powierzchni magazynowej histo-

rycznie (Srednia z podanych kwartatéw) oraz w 2026
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Zrédhto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski
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Absorpcja howoczesnej powierzchni magazynowej Wspoélczynnik pustostanéw nowoczesnych powierzchni
w Polsce (4¢ skum.) magazynowych w Polsce
4500 -
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Powierzchnia pustostanéw nowoczesnych powierzchni Dynamika wspoétczynnika pustostanow historycznie (sred-
magazynowych w Polsce nia z podanych kwartatéw) oraz w 2026
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Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski Zrédto: Colliers International Polskal

W 126 wspoétczynnik oraz poziom pustostanéw ponownie spadty (o 25 pb oraz

) o : , W 126 pustostany spadty nie-
0 29 tys. m?), natomiast w ujeciu r/r pustostany spadty 285 tys. m?, ich wspoét-

znacznie.
czynnik spadt bardzo znaczgco, bo o 126 pb. Poprawa wspotczynnika pustosta-
néw w pierwszym kwartale roku jest nietypowa i w potgczeniu z wysokqg podazg
jaka miata miejsce wskazuje na silne ozywienie rynku.
Popyt brutto nowoczesnej powierzchni magazynowej Popyt brutto nowoczesnej powierzchni magazynowej
w Polsce (kwartalnie) na 4 najwiekszych rynkach (kwartalnie)
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Zrodho: Colliers International Polska Zrédho: Colliers International Polska
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Czynsze

Czynsze — podstawowe wskazniki

Dynamika
czynszéw Dynamika czynszéw Dynamika czynszow
efektywnych (PLN)

r/r (%)

Miesieczne czynsze
efektywne 1g26
(EUR)

efektywnych
(EUR) r/r (%)

efektywnych (EUR)
1026/4¢25 (%)
Warszawa

Reszta wojewddztwa
Slgskie

kodzkie

Dolnoslgskie
Wielkopolskie
Pomorskie
Zachodniopomorskie
Lubuskie

Matopolskie
Kujawsko-Pomorskie
Lubelskie
Podkarpackie
Opolskie
Warminsko-Mazurskie
Swietokrzyskie
Podlaskie

Zrédto: Colliers International Polska, PKO Bank Polski

Od konca 2023 efektywne czynsze magazynowe, ktére w latach 2021-23 wzro-
sty w ujeciu EUR o blisko 45%, pozostajg w trendzie bocznym.

Na koniec 1926 wyjatkami w ujeciu r/r z rynkdw wiekszych pozostawat rynek woje-
wodztwa mazowieckiego (poza Warszawq), gdzie odnotowano spadek (0 2,1% r/r).
Na innych duzych rynkach odnotowcano spadek w dolnosigskim (o0 5% r/r) oraz
wzrost w todzkiem (o 5,4% r/r).

W samym 1926 czynsze referencyjne spadty na rynku tédzkim (o 2,5% kw/kw) oraz
dolnoslgskim (o 5% kw/kw), na pozostatych rynkach czynsze pozostaty niezmienio-
ne.

Zgodnie z danymi C&W za 1¢26 region Europy Srodkowej jako jedyny w Europie
odnotowat spadek czynszéw w ujeciu r/r wynoszqcy -1,1% (w ujeciu kw/kw od-
notowano rowniez spadek o 0,2%). Dla poréwnania, na szerokim rynku europej-
skim czynsze wzrosty o 3% (r/r) oraz 0,6% (kw/kw). Dynamika wzrostu czynszéw na
szerokim rynku europejskim pozostaje stabilna (niewiele wieksza od poziomu infla-
cji) od przeszto roku, podczas gdy w regionie CEE od poczqgtku 2025 utrzymuje sie
ujemna dynamika zmian czynszow.

Najwyzsze czynsze efektywne w EUR miesiecznie za 1 m2w
Warszawie i na 5 najwiekszych rynkach

czynszow
efektywnych
(PLN) 1026/4925
(%)

Od konca 2023 czynsze pozostajg
w trendzie bocznym.

Z trendu bocznego wytamat sie
miedzy innymi pozawarszawski
rynek mazowiecki (spadek 0 2,1%
r/r).

W regionie Europy Srodkowej
dynamika czynszow jest wyradznie
gorszad hiz na szerokim rynku eu-
ropejskim.

Najwyzsze czynsze efektywne w EUR miesiecznie za 1 m? na
pozostatych rynkach
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Podstawowe wskazniki sytuadcji nha poszczegdlnych rynkach

Ponizsze wykresy przedstawiajg wspotczynnik pustostandéw wraz z podazg nowych powierzchni oraz absorpcjg po-
wierzchni na poszczegdinych rynkach.
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Lodzkie
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Dolnoslgskie
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Wielkopolskie
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Pomorskie
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Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa

email: pkoresearch@pkobp.pl
Gléwny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl
Biuro Analiz Nieruchomosci
Wojciech Matysiak, Dyrektor Biura wojciech.matysiak@pkobp.pl 666 824 393
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 666 820 540
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 723671717
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 725222761

Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego?
Zapisz sie: centrumanaliz.pkobp.pl/subskrypcja

Nasze analizy znajdziesz rowniez na X/Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego

Centrum
Analiz

X @PKO_Research

Bank Polski

Materiatl zatwierdzit(a): Wojciech Matysiak
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Material”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych sta-
ran, aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane
jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani joko forma $wiadczenia pomocy
prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych
cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowa-
nego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organi-
zacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spoitki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach finan-
sowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swietokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warsza-
wie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptaco-
ny) 1250 000 000 PLN.
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