AT A GLANCE

Kluczowe informacje

= Polska ze stabilnymi perspektywami ekonomicznymi, ale sytuacja geopolityczna
na $wiecie oraz utrzymujace sie wysokie stopy procentowe w Europie w dalszym ciggu
nie sprzyjaja szybkiemu odbudowaniu obrotow aktywami komercyjnymi.

= Pomimo wzrostu stawek czynszowych, spadek wycen wartosci kapitatowych aktywow
spowodowatw 2023 erozjg realizowanych przez wiascicieli wiekszosci obiektow
catkowitych stp zwrotu.

= Zainteresowanie inwestorow Polskim rynkiem pod presja konkurencji ze strony rynkow
Europy Zachodniej.

= Rynek nieruchomosci kemercyjnych w 2023 pod znakiem inwestycji w aktywa
przemystowo-logistyczne i handlowe.
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*Stopy kapitalizacji dla najlepszych aktywow w Polsce
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Wybrane transakcje 2023 r.

Od stycznia do grudnia 2023 na polskim rynku inwestycji komercyjnych zawarto transakcje
0 tacznej wartosci ponad 2,09 b EUR z czego udziat transakcji zawartych w 4 kw. wynidst
niewiele ponad 18%. Wynik ten stanowi zaledwie 35% wartosci zanotowanej w 2022 r.
Ubiegtorocznym liderem w krajowym wolumenie inwestycji byty aktywa magazynowo

- produkcyjne (46% udziatu), a na drugim miejscu z udziatem blisko 21% znajduja sie aktywa
handlowe. Z uwagi na niedopasowanie oczekiwan kupujacych i sprzedajacych mniej niz

w ubiegtych latach zawarto umow na zakup obiektow biurowych.

OBIEKT SEKTOR NABYWCA SPRZEDAIACY  GLA KWARTAE
© 7 shares Przemystowo-  \pep 7R 580000 Il kw.
logistyczny
9 Campus 39 LPrzlemystovvo- P3 Panatton 186 300 | kw.
ogistyczny
Park Handlowy
e Matarnia Handlowy Frey Ingka Centers 55500 [ kw.,
O Przemystowo: ot perer  panattoni 135000 Il kw.
Portfolio logistyczny
e Mokotdw Nova Biurowy M&A Capital  Tristan 43700 [V kw.

Zrédto: BNP Paribas Real Estate Poland, dane na koniec IV kw. 2023 r.

Real Estate for a changing world
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Wyniki ubiegtego roku potwierdzity wyrazny spadek ptynnosci rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce.
tacznie w catym 2023 roku zawarto transakcje o tacznej wartosci 2 090 m EUR, a wiec do poziomu ktdry
notowaliSmy ostatnio w 2010 r. Taka reakcja rynku to poktosie zacie$niania polityki monetarnej jak réwniez
mocnej dekompresji stop kapitalizacji w catej Europie. Sytuacja ta spowodowata zamrozenie przez niektore
fundusze Srodkdw na inwestycje w nieruchomosci komercyjne i decyzje zarzadzajacych o zrebalansowaniu
portfela w kierunku alternatywnych aktywoéw. Dodatkowo w Polsce spadki cen byty relatywnie niewielkie
w porownaniu do niektérych rynkéw Europy Zachodniej co sprawito, ze krajowy rynek polski stat sie
rynkiem mniej konkurencyjnym cenowo. W pewnym sensie staliSmy sie ofiarg wtasnego sukcesu ktdry
spowodowat, ze aktywa w Polsce sg wcigz bardziej odporne na szoki zewnetrzne niz w innych regionach
Swiata, a tym samym mniej atrakcyjne dla inwestorow w czasie dekoniunktury. Przed koricem roku
rentownos¢ obligacji wiekszosci krajow w Europie znajdowata sie w trendzie spadkowym jednak wybuch
konfliktu na Bliskim Wschodzie, skad pochodza znaczne zasoby ropy oraz strach przed dalszym wzrostem
cen energii i powrotem inflacji ponownie spowodowat niekorzystne dla rynku zmiany. Gospodarcze
perspektywy dla rynku w Europie pozostaja wiec niejasne, a widmo podwyzek stop procentowych wcigz
pozostaje realne. Prognozy ekonomiczne dla Polski na 2024 sg jednak obiecujace. Po stabym wzroscie

w 2023 r., PKB w tym roku zwiekszy sie 0 4%, a Srednioroczna inflacja wyniesie ok. 5% (spadek o 6.6 pp.
wzgledem ubiegtego roku). To jednak moze nie wystarczy¢ do szybkiej odbudowy krajowych wolumendéw

w 2024 majac na uwadze silne powigzanie naszego rynku z rynkiem inwestycyjnymw Europie.
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Uwzgledniajac szybkosc i skale przecen aktywdw nieruchomosci obserwowang
na przetomie 2022 i 2023 r. mozna przyjac, ze najgorsze mamy juz za soba.
Niemniej rozbieznos¢ oczekiwan cenowych pomiedzy kupujacymi

i sprzedajacymi pozostaje wysoka, co wyraznie znalazto swoje odzwierciedlenie
w ubiegtorocznej aktywnosci inwestoréw na rynku biurowym. W 2023 roku
transakcje kupna sprzedazy obiektow biurowych odnotowaty udziat rzedu
zaledwie 21%. Srednio w latach 2020-2022 udziat ten wynosit blisko 35%.

W przeciwienstwie do ostatnich lat wyraznie zabrakto transakcji typu ,prime”,
a wiekszos¢ to zakupy oportunistyczne starszych obiektow. W kontekscie
paneuropejskim wyzwaniem dla rynku beda zapadajace w kolejnych trzech
latach zobowigzania kredytowe wtascicieli nieruchomosci. Szacuje sie ze luka
w finansowaniu dtugu w Europie w sektorze nieruchomosci na lata 2024-2026
wyniesie ponad 950 mld EUR z czego ponad 45% dotyczy¢ bedzie nieruchomosci
biurowych. W Polsce ze wzgledu na stabilny rynek najmu i relatywnie nizsza
niz w pozostatej cze$¢ Europy skale przecen wiekszo$¢ inwestorow i system
bankowy nie powinni mie¢ problemdéw z refinansowaniem kredytéw dla
nieruchomosci komercyjnych znajdujacych sie juz w portfelu. Znaczacy spadek
kosztu swapow na stope procentowa (IRS) pod koniec ubiegtego roku rodzi
szanse na ozywienie inwestycyjne. W perspektywie roku 2024 spodziewane
jest powolne obnizanie stdp procentowych w strefie euro co powinno wptynaé
pozytywnie na zainteresowanie inwestorow nieruchomosciami.

Stopy kapitalizaci
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W 2023 stopy kapitalizacji
netto dla najlepszych
aktywdw w Polsce wzrosty
Srednio 0 1 p.p. Najwieksza
dekompresje zanotowaty
stopy dla najlepszych
nieruchomosci biurowych
- 1,25 p.p a najbardziej
odporny na zmiane
otoczenia ekonomicznego
okazat sie rynek
inwestycyjny dla centrow
handlowych gdzie wzrost
stdp wynidst 0,75 p.p. do
poziomu 6,25%. Na rynkach
finansowych na Swiecie trwa
wyczekiwanie na wyrazna
zmiane trendow w polityce
monetarnej. Na ostatnim
spotkaniu Rada Prezeséw
Europejskiego Banku
Centralnego utrzymata
referencyjna stope
refinansowania
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Podziat na sektory Biura

Roczny podziat wolumenu inwestycji wedtug sektorow, mln EUR

Ze wszystkich klas aktywow to wtasnie biura, ktére do tej pory byty jednym z najwiekszych motoréw napedowych
rynku, okazaty sie najmniej odporne na szybki wzrost stép kapitalizacji. W 2023 r. tylko 18 budynkéw zmienito Lub

czesciowo zmienito swojego witasciciela. tgczna wartos$¢ transakeji wyniosta blisko 430 m EUR czyli ponad

pieciokrotnie mniej niz rok wczesniej. Najwieksza transakcja w czwartym kwartale i jednoczesnie najwieksza

transakcja ubiegtego roku byto nabycie przez M8A Capital budynku Mokotéw Nova za kwote ok. 75 m EUR.
Sprzedajacym byta pochodzaca z Wielkiej Brytanii firma Tristan Capital.

Obiekty handlowe

Wolumen transakcji inwestycyjnych w polskie nieruchomosci handlowe w 2023 r. osiggnat warto$¢ ponad 430 m EUR.
Srednia wielko$¢ nabywanego obiektu wyniosta 14 500 mkw. i byta 0 7 500 mkw. mniejsza niz przed rokiem.
Jednoczesnie ponad 74% transakcji dotyczyto aktywdw o wartos¢ ponizej 20 m EUR, co pokazuje na koncentracje
inwestoréw na mniejszych i potozonych w miastach regionalnych formatach handlowych. Najwieksza transakcja roku
byt zakup znajdujacego sie w Gdansku obiektu Park Handlowy Matarnia za kwote blisko 103 m EUR. Kupujacym byt
pochodzacy z Francji fundusz Frey, a sprzedajacym szwedzka Ingka Centers. Czwarty kwartat 2023 okazat sie jednak
dla tej klasy aktywdw stosunkowo staby z najwieksza transakcja (sprzedaz Galerii Tarnovia) na poziomie 12,5 m EUR.

Przemyst i Logistyka

Rok 2023 r. na rynku transakcyjnym zdominowany zostat przez nieruchomosci magazynowo - logistyczne. Od
stycznia do grudnia w tej klasie aktywow zawarto umowy na kwote blisko 966 m EUR, co stanowi ok. 46% catosci

Biura B Przemysti Logistyka Handel B inne
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ubiegtorocznego wolumenu. W czwartym kwartale zawarto 7 transakcji z czego najwieksza byto nabycie prze firme

GLP obiektu Panattoni Park Janki Il w Pecicach za ok. 31 m EUR. Zdecydowanie najbardziej spektakularng transakcja
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roku w tym segmencie byto jednak przejecie przez fundusz NREP kontroli nad portfelem nieruchomosci polskiego
dewelopera 7R, poprzez nabycie 80% udziatéw w spétce za kwote ok. 200 m EUR. Jednoczesnie najbardziej aktywnym
sprzedajacym roku 2023 byta firma Panattoni, ktdrej transakcje stanowity ponad 54% catego wolumenu. Na drugim

miejscu w tej kategorii znalazta sie firma 7R.
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