AT A GLANCE

Kluczowe informacje

= [Jobra kondycja polskiej gospodarki - Agencja Moody's potwierdzita dfugoterminowy rating
Polski w walucie obcej na poziomie "A2" z perspektywa stabilng,

= Na odbudowanie obrotdw na rynku nieruchomosci komercyjnych musimy poczekac
do drugiej potowy roku.

= Ustawa o SINN (spdtek inwestujacych w najem nieruchomosci) coraz blizej jednak pierwsze

wehikuty inwestycyjne w tej formule zobaczymy prawdopodobnie nie wcze$niej niz w 2025r.

= Stabilizacja stop kapitalizacji dla najlepszych aktywow i wzrost czynszéw to kolejny krok
w kierunku wzrostu wolumendw inwestycyjnych.

= Aktywa logistyczne i produkcyjne w dalszym ciggu najbardziej popularne wsrdd inwestordw.
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Zrédto: GUS, NBP, BNP Paribas, marzec 2024r.

*Stopy kapitalizacji dla najlepszych aktywow w Polsce
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Wybrane transakcje 2024 r.

W pierwszym kwartale 2024 roku wolumen transakcji inwestycyjnych w nieruchomosci komercyjne
w Polsce wyniost blisko 364 m EUR. Wynik ten jest blisko o potowe nizszy od wartosci uzyskane;

w I kw. 2023 r. i 0 ok. 18 m EUR nizszy poréwnaniu z poprzednim kwartatem. Najwiekszy udziat

w kwartalnym wolumenie inwestycji (38%) odnotowaty aktywa magazynowo - produkcyjne,

a na drugim miejscu znalazty sie aktywa biurowe (29%). W dalszym ciggu maty udziat

w wolumenie stanowa transakcje aktywami biurowymi Core i Core+.

OBIEKT SEKTOR NABYWCA SPRZEDAJACY GLA KWARTAL

West Park Pruszkéw & Przemyvstowo-

@ vest rark 0zarow ZETYSIONO™  Hillwood DWS 81900 | kw.
(obecnie Hilwood Ozardw) gistyczny

© Vo2 park krakowsouth  PEETYSONOT genera MDC2 36234  lkw.

ogistyczny

e Panattoni Park Wroctaw Przemys{owo— EQT Panattoni 46 900 k.
West Gate logistyczny Exeter

@ concept Tower Biurowy Wood& - epiGroup 9011 o kw,

Company
e Aniotéw Park Handlowy TERG Dor Group 18 000 [ kw.

Zrédto: BNP Paribas Real Estate Poland, dane na koniec | kw. 2024 r.

Real Estate for a changing world
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Trudny poczatek roku, ale powoli widac $wiatto w tunelu.

Zgodnie z przewidywaniami pierwszy kwartat 2024 r. na rynku inwestycji w nieruchomosci komercyjne
w Polsce to echo poprzednich dwunastu miesiecy i trudnych warunkéw geopolityczno-gospodarczych

na Swiecie. Sytuacjg dotkniety jest w szczegdlnosci najbardziej wrazliwy na zmiane stop procentowych,
a jednoczesnie dotkniety trendami pracy zdalnej rynek biurowy, gdzie wolumeny spadty Srednio
pieciokrotnie wzgledem lat 2021-2022. Zauwazalny jest jednak powrdt inwestordw, co powinno sie
przetozy¢ na wyzsze wolumeny transakcyjne w drugiej potowie tego roku. Oczekiwane przez kupujacych
wewnetrzne stopy zwrotdw na kapitale wtasnym dla aktywow biurowychtypu ,Core+" ksztattuja sie
powyzej 10%-12%, co wcigz stanowi wysokg poprzeczke przy aktualnych warunkach finansowania
nieruchomosci przez sektor bankowy i oczekiwan zwigzanych z poziomem stop kapitalizacji. Nieco dtuze;
bedziemy musieli poczekac na kapitat poszukujacy biurowcdow zapewniajacych dtugoterminowe i stabilne
przeptywy pieniezne w ramach segmentu ,Core”. Dobrawiadomosc dla inwestordw i rynku to coraz
wyrazniejsze prognozy zwigzane z obnizka stop procentowych. Na podstawie aktualnych danych stopy
kapitalizacji dla najlepszych aktywdw pozostajg na niezmienionym poziomie. Delikatny spadek jest
mozliwy pod warunkiem obnizenia stop przez Europejski Bank Centralny. Wydaje sie, ze w wielu krajach
inflacja jest juz pod kontrolg co daje nadzieje ze 2024 moze by¢ wiec rokiem przetomowym.
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W ostatnim kwartale polski rynek nieruchomosci komercyjnych w dalszym
ciagu znajdowat sie na etapie poszukiwania konsensusu rynkowego.
Wyrazem tego byta mniejsza liczba zawartych transakeji kupna-sprzedazy
z czego wiekszy niz do tej pory udziat miaty projekty przeznaczone

do zmiany funkcji. Mniejsza aktywno$¢ miedzynarodowych funduszy
otwiera nowe mozliwosci dla alternatywnych sposobow inwestowania

i finansowania nieruchomosci przez kapitat rodzimy. Nadzieja na poprawe
ptynnosci polskiego rynku nieruchomosci komercyjnych jest mozliwe
wprowadzenie polskich przepiséw o REIT-ach. Na poczatku kwietnia br.
Ministerstwo Rozwoju i Technologii przedstawito kolejny projekt przepisow,
a wtasciwie wstepne zatozenia nowego instrumentu inwestycyjnego
-notowanych na gietdzie SINN-6w (spotek inwestujacych w najem
nieruchomosci). W obecnej propozycji, podmioty te pozwolg inwestowac
zaréwno w nieruchomosci komercyjne, jak i mieszkaniowe, bedg takze
zobligowane do wyptacania w formie dywidendy co najmniej 90%
przychoddw z najmu, pomniejszonych o koszty i podatki. Akcjonariusze nie
beda przy tym ptaci¢ podatku od dywidendy. W dalszym ciggu dla niemal
wszystkich klas aktywow rosng stawki czynszowe, co pozwala czesciowo
zneutralizowac dekompresje stop kapitalizacji, ktore w przeciagu kwartatu
ulegty stabilizacji.

W 1 kw. 2024 r. stopy
kapitalizacji netto dla
najlepszych aktywow

w Polsce pozostaty bez
zmian. Rynek wyczekuje
na rozpoczecie cyklu
luzowania polityki
monetarne;

w Europiei tym samym
spadek kosztow

Stopy kapitalizacji
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= Biura Centra Handlowe wysoka inflacji w Stanach

Zjednoczonychi napiecia
na Bliskim Wschodzie
niekorzystnie wptywajace
na ceny ropy naftowe;j.

e Przemyst i logistyka Logistyka (e-commerce)

e Parki handlowe

Zrédto: BNP Paribas Real Estate Poland, dane na koniec | kw. 2024 r.
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Podziat na sektory

Roczny podziat wolumenu inwestycji wedtug sektorow, mln EUR

2024 €94 €151 - €60 €59

2023 € 429 €966 e €263

2022 €2 249 €2 062 [ETase e 262

2021 €1709 €2941 [[e898 €164

2020 €2 008 €2613 [Teess E€a1

2019 €3834 €1437  [T€2014 e 445
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Biura

W pierwszych trzech miesigcach tylko 8 budynkdow biurowych znalazto swoich nowych wtascicieli.

Na rynku miaty miejsce zaledwie dwie wieksze transakcje tzn. zakup przez czeskiego inwestora

Wood & Company potozonego przy ul. Grzybowskiej w Warszawie budynku Concept Tower oraz nabycie
przez 1 Asset Management dwoch budynkow (C&D) w kompleksie Lipowy Office Park.

W pierwszym przypadku sprzedajacym byta firm CPI Group a w drugim Futureal.

Obiekty handlowe

Rynek handlowy w pierwszym kwartale 2024 roku zdominowaty niewielkie kwotowo transakcje.
Najwieksza z nich byta sprzedaz przez Dor Group potozonego w Czestochowie parku handlowego Aniotéw
Park za kwote 25 m EUR. Nabywca byt przedstawiciel polskiego kapitatu - spotka Terg.

tgczna liczba zawartych transakeji w tym segmencie w ostatnich czterech kwartatach wyniosta 6.
Szczegdélnym zainteresowaniem inwestorow w dalszym ciggu ciesza sie mniejsze formaty takie

jak parki handlowe i centra typu convenience.

Przemysti Logistyka

Nieruchomosci przemystowe i logistyczne stanowity w pierwszym kwartale 2024 r., dominujaca pod
wzgledem wolumenu transakcji inwestycyjnych klase aktywow. Od poczatku roku zawarto umowy

0 tacznej wartosci 138 m EUR - spadek 0 12% wzgledem analogicznego okresu ubiegtego roku.
Najwieksza transakcjg byta sprzedaz dwdch obiektow West Park Pruszkow i West Park Ozarow Wroctaw
(tacznie 81 900 mkw.) za kwote 55 m EUR. Nabywcg byta firma Hillwood, a sprzedajacym DWS.
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