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Economy/Investment

Economy

The Polish economy saw a 1.6% uptick of GDP over the course
of 2013. According to the Consensus Forecast, 2014 and 2015
look set to bring a more positive economic environment with an
anticipated growth of GDP by 3.0% and 3.5%, respectively.
Importantly, private consumption stood at 0.7% in 2013 and is
forecast to grow by 2.2% in 2014.

Retail sales were up 3.1% y-o-y in March 2014 (source: Central
Statistical Office), which represented an increase of 12.5% on a
monthly basis.

Seasonal factors pushed up the registered unemployment rate
from 13.4% in December 2013 to 14.0% in January 2014.
However, the rate has been on a downward trend since, falling
to 13.5% in March 2014. According to the Ministry of Labour and
Social Policy, the unemployment rate will continue to decline to a
level of approximately 13.0%by the end of the year.

Spending power in the Warsaw agglomeration grew to €9,706
per capita per annum in 2013 (from €9,294 a year ago).

Investment Market

The first quarter of 2014 saw over €940 million transacted across
all commercial real estate sectors in Poland, which represented a
48% growth on the corresponding period of 2013. Foreign capital
accounted for almost 100% of the recorded volume.

Sector wise, Q1 2014 transaction volumes reached €555 million
in the office market, €295 million in retail and €92 million in the
industrial sector.

Major office transactions, finalised in Q1 2014, included the sale
of the Rondo | office building to Deutsche Asset & Wealth
Management for approximately €300 million, and the acquisition
of Lipowy Office Park by WP Carey for €108 million. Most
importantly, investment activity in the office sector was not only
limited to Warsaw, with Polish regional cities accounting for over
22% of the registered office volume.

The most notable office transactions, recorded outside of
Warsaw, included the acquisition of Green Day in Wroctaw by
GLL, the purchase of Buma Square in Krakéw by Revetas
Capital, the acquisition of phase Il of Acquarius Business House
in Wroctaw by Azora for €22.7 million and the acquisition of
Euromarket Office Center in Krakow by Bluehouse Capital.
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In the retail sector, the biggest transaction of the quarter was the
acquisition of Poznan City Center by a joint venture between
Resolution and ECE fund for an undisclosed price. The asset
was sold by a consortium consisting of Trigranit, Europa Capital
and PKP (Polish railways).

Other notable retail transactions encompassed the takeover of
the remaining 50% stake in Nova Park in Gorzéw Wielkopolski by
Futureal and the sale of Galeria Ostrowiec to First Property.

In the industrial sector, the main transaction was the portfolio
purchase of Panattoni Park Wroctaw and Panattoni Park Btonie |
by Hillwood from Standard Life Investments. In Q1 2014,
Hillwood also acquired Panattoni Park Bielsko-Biata from
Invesco.

The Polish market continues to be perceived as a key destination
for real estate investment in the CEE region with Poland
accounting for almost 70% of the total regional volume (€1.37
billion). With a notable number of ongoing investment
transactions likely to close in the coming quarters, we believe
that Poland will further consolidate its leading position in the
region throughout 2014.

At present, we estimate prime retail yields for the best in class
products at 5.75% with a stable short-to mid-term outlook. Prime
office and warehouse yields saw some further compression over
the last 6 months and currently stand at around 6.00 — 6.25%
and 7.25-7.50% respectively.

The yield gap between prime and secondary product is 100 to
250 bps and we expect this spread to continue, or widen further.

Poland Investment Volumes: 2003 - 2014 (€ million)

Wolumen inwestycji 2003 - 2014 (miliony €)
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Ekonomia

Wedtug najnowszych danych opublikowanych przez Gtéwny
Urzad Statystyczny, w ciggu 2013 r. PKB Polski wzrdst
umiarkowanie o 1,6%. Wedtug prognoz Consensus Forecast w
2014 r. oraz 2015 r. spodziewana jest dalsza poprawa sytuacii
ekonomicznej, a przyrost PKB ma osiggnaé odpowiednio 3,0%
oraz 3,5%.

Spozycie indywidualne wzrosto 0 0,7% w 2013 r. a w roku 2014
jego warto$¢ powinna zwigkszyc¢ sig 0 2,2%.

Zgodnie z danymi Gtéwnego Urzedu Statystycznego, sprzedaz
detaliczna wzrosta w marcu 2014 r. 0 3,1% w poréwnaniu do
analogicznego miesigca roku poprzedniego. W ujeciu
miesiecznym byt to przyrost 0 12,5%.

W styczniu br. stopa bezrobocia podniosta sie do 14,0% w
zwigzku z sezonowym spadkiem zatrudnienia. W kolejnych
miesigcach zaczeta jednak spada¢ do 13,5% w marcu 2014.
Wedtug prognoz Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej
bezrobocie ma obnizy¢ sie do poziomu ok. 13% pod koniec br.

W ciagu 2013 . sita nabywcza mieszkafncow aglomeracii
Warszawy podwyzszyta swojg wartos¢ do 9 706 € na osobe
rocznie (29294 €w 2012r.)

Rynek inwestycyjny

Warto$¢ transakcji inwestycyjnych sfinalizowanych w | kw.

2014 r. we wszystkich sektorach polskiego rynku nieruchomosci
komercyjnych osiagneta bardzo wysoka kwote 940 min €,
przekraczajacg 0 48% wynik z analogicznego okresu w roku
2013. Prawie w 100% zawartych transakcji udziat brali
inwestorzy zagraniczni.

W rozbiciu sektorowym, w | kw. 2014 r. warto$¢ transakcji na
rynku biurowym osiggneta 555 min €, handlowym - 295 min €, a
magazynowym — 92 min €.

Najwazniejsze transakcje sfinalizowane na rynku nieruchomo$ci
biurowych w | kw. to: kupno przez Deutsche Asset & Wealth
Management biurowca Rondo | za 300 min € oraz nabycie przez
WP Carey kompleksu Lipowy Office Park za 108 min €. Co
wazne, aktywno$¢ inwestycyjna na rynku nieruchomosci
biurowych nie ograniczyta sie jedynie do Warszawy. Udziat
rynkdw regionalnych w wolumenie transakcji stanowit 22%.

Do najistotniejszych transakcji sfinalizowanych poza Warszawg
nalezaly: nabycie przez GLL biurowca Green Day we Wroclawiu,
zakup przez Revetas Capital parku Buma Square w Krakowie,
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Ekonomia/Rynek Inwestycyjny

nabycie przez Azora Il fazy projektu Acquarius Business House
we Wroctawiu za 22,7 min € oraz zakup przez Bluehouse Capital
kompleksu Euromarket Office Center w Krakowie.

Na rynku handlowym najwigksza transakcjg kwartatu byto
nabycie wspdlnie przez Resolution oraz ECE fund centrum
handlowego Poznar City Center za kwote nie podang do
wiadomosci publicznej. Centrum to zostato sprzedane przez
konsorcjum sktadajace sie z Trigranit, Europa Capital oraz PKP
(Polskie Koleje Panstwowe).

Kolejnymi istotnymi transakcjami na rynku handlowym byto
przejecie przez Futureal pozostatych 50% udziatéw w Nova Park
w Gorzowie Wielkopolskim oraz kupno Galerii Ostrowiec przez
First Property.

Najwiekszg transakcjg na rynku powierzchni magazynowych byt
zakup przez Hillwood portfolio sktadajacego sie z Panattoni Park
Wroctaw oraz Panattoni Park Bfonie | od Standard Life
Investments. W | kw. 2014 r. Hilwood nabyt réwniez Panattoni
Park Bielsko-Biata od Invesco.

Polski rynek postrzegany jest jako kluczowy dla inwestycji w
nieruchomosci komercyjne w rejonie Europy Srodkowo-
Wschodniej. Blisko 70% wszystkich transakcji zawartych w
rejonie sfinalizowanych zostato w Polsce (1,37 mld €). Uwazamy,
ze Polska utrzyma swojg wiodaca pozycje w 2014 r.
Podyktowane jest to znaczaca liczbg transakcji inwestycyjnych,
finalizacja ktérych spodziewana jest w najblizszych kwartatach.

Szacujemy, iz stopy kapitalizacji w przypadku najlepszych
obiektow handlowych sg aktualnie na poziomie 5,75%. W
sektorach biurowym oraz magazynowym stopy kapitalizacii
ulegty kompresji na przestrzeni ostatnich 6 miesiecy i obecnie
wynoszg odpowiednio 6,00 - 6,25% oraz 7,25 — 7,50%.
Réznica miedzy stopami kapitalizacji dla nieruchomosci
najlepszych a tych mniej atrakcyjnych wynosi od 100 do 250

punktéw bazowych. Luka ta bedzie sie utrzymywaé, a nawet
moze sig powigkszy¢.

Prime Yields Q1 2014

| Stopy kapitalizacji za najlepsze obiekty w 1 kw. 2014 |
M Yield (%) Changes

Offices / Biura 6.00 - 6.25 <=
Retail 5.75 <=
Warehouses / Magazyny | 7.25-7.50 @

Source/Zrodto: Jones Lang LaSalle, Q1 2014
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Office Market

Demand

The Warsaw office market continues to see healthy levels of
occupier demand. In Q1 2014 alone, approximately 136,400 m?2
was leased, with Mokotow taking a clear lead with more than a
37% share of the gross take-up volume. Pre-letting activity
remained limited however, when compared to previous quarters,
with only an 8% share of gross take-up. This may be due to a
greater availability of existing vacant office space on the market.
Nevertheless, we expect some large pre-lets to be closed in
upcoming quarters. In our opinion, demand in Warsaw will
remain sound, thanks to solid economic fundamentals and very
positive GDP projections (3% for 2014 and 3.5% for 2015,
according to Consensus Forecast).
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locations). Due to a sizeable office development pipeline, further
upward pressures on this ratio are likely going forward.

Office Completion, Future Supply and Vacancy Rate /
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Supply

Construction activity in Warsaw remains high, with more than
611,000 m2 of modern office space under active construction. In
Q1 2014, approximately 84,300 m2 was delivered to the market,
including Atrium 1 (16,200 m2), Park Rozwoju | (16,000 m2),
Gdanski Business Center I-B (15,000 m2) and The Park B2
(10,000 m2), to name just a few. Completion volumes look set to
total approximately 320,000 m2 this year and is likely to
outperform 2013 in that respect. It is estimated that 26% of office
space scheduled for delivery over Q2—-Q4 2014 has already been
pre-leased.

Vacancy
The vacancy rate in Q1 2014 increased slightly when compared
to the end of 2013. In March 2014, approximately 12.2% of the

modern office stock in Warsaw was vacant (13.2% in the CBD,
9.5% in the City Centre Fringe and 12.7% in Non-Central
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Rents

Prime headline rents in Warsaw remained relatively stable when
compared to the end of 2013. Prime office rents in Warsaw City
Centre range between €22 and €24 m? / month. The best Non-
Central locations, such as Mokotéw, are being leased at €14.50
to €14.75 m2 / month. In the popular south-west region, headline
rents stand at €15-16 m2/ month in developments located close
to the City Centre. We believe that due to upward pressures on
the vacancy rate, downward pressures on rents, most notably
effective rates, are possible in the short to medium term.

Prime headline rents in Warsaw (€ / m2 / month) /

Najwyzsze czynsze transakcyjne (€/ m?/ miesiac)

35

30 A

20

15 - m

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014F 2015F

@ City Centre === Non Central

Source / Zrodto: JLL, Q1 2014, F-forecast




Warsaw City Report — Q12014

Popyt na powierzchnie biurowe

Warszawa nieprzerwanie rejestruje wysokie poziomy popytu na
nowoczesne powierzchnie biurowe. W | kw. 2014 r. najemcy
zdecydowali si¢ na wynajem okoto 136 400 m2, z czego
najwiecej na Mokotowie, ktory miat 37% udziatu w catkowitym
popycie brutto w stolicy. Aktywnos¢ najemcdw na rynku
przednajmu byta jednak ograniczona w poréwnaniu z
poprzednimi kwartatami i umowy typu pre-let stanowity jedynie
8% wszystkich zawartych transakcji. Moze by¢ to spowodowane
wigksza dostepnoscig istniejacej wolnej powierzchni na rynku.
Niemniej jednak spodziewamy sie niebawem podpisania kilku
duzych uméw przednajmu. Uwazamy, ze popyt na powierzchnie
biurowe w Warszawie bgdzie pozostawat na wysokim poziomie.
Przemawiaja za tym mocne fundamenty ekonomiczne oraz
prognozowany silny wzrost PKB na poziomie 3,0% w 2014 r.
oraz 3,5% w 2015 r. (wg Consensus Forecast).

Najwieksze tansakcje biurowe w Warszawie, | kw. 2014 /

Major Office Transactions in Warsaw, Q1 2014

Rynek Biurowy

okoto 12,2% zasobow biurowych Warszawy pozostawato bez
najemcéw (13,2% w CBD, 9,5% na obrzezach Centrum oraz
12,7% w lokalizacjach poza Centrum). Ze wzgledu na duzy
wolumen powierzchni przewidzianej do wprowadzenia na rynek
w 2014r. oczekujemy dalszych presji zwyzkowych na ten
wskaznik.

Pustostany (m?) i wspétczynnik pustostanow (%) /
Vacant Space (m?) and Vacancy Rate by Districts (%)
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Miasto Budynek Najemca  Typ umowy Wielkos¢
Warszawa Ma_rynarska Netia Odnowienie 13 220
Business Park

Warszawa Marynarska 12 Citibank Nowa 4 660

Warszawa Warsaw Trade Altkom Ekspar)sp+ 4340
Tower odnowienie

Warszawa Gdanskl Business Provident Pre-let 4060
Center

Warszawa Rondo 1 DzP Odnowienie 4 000

Zrédto / Source: JLL, WRF, Q1 2014

Podaz powierzchni biurowej

Warszawie utrzymuje sie wysoka aktywnos¢ deweloperow.
Aktualnie w budowie pozostaje okoto 611 000 m2 nowoczesne;
powierzchni biurowej. W | kw. 2014 r. na rynek trafito okoto 84
300 m2 nowej powierzchni m.in. w projektach: Park Rozwoju | (16
000 m?), Gdanski Business Center I-B (15 000 m2), Atrium 1 (16
200 m2) i The Park B2 (10 000 m2). W catym 2014r. na rynek
powinno trafi¢ ok. 320 000 m? nowej powierzchni biurowej, czyli o
7% wigcej niz w 2013 r. Szacujemy, ze ok. 26% powierzchni
przewidzianej do oddania w okresie II-IV kw. 2014 zostato juz
zabezpieczone umowami najmu.

Wspétczynnik pustostanow

Wspodtczynnik powierzchni niewynajetej nieznacznie wzrost w
poréwnaniu z IV kw. 2013 r. Pod koniec marca 2014 .
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Czynsze najmu

Najwyzsze czynsze transakcyjne pozostaty stabilne w
poroéwnaniu z koficem 2013 r. Stawki za najlepsze biura w
centrum oscylujg pomiedzy 22 - 24€ m2 / miesiecznie, a poza
nim, np. na Mokotowie 14,50 — 14,75€ m2 / miesiac. Szacujemy,
Ze ze wzgledu na prognozowany wzrost wspotczynnika
pustostanéw na rynku beda widoczne presje znizkowe
szczegolnie na czynsze efektywne w perspektywie krétko i
$rednioterminowe;j.

Krétkoterminowy cykl zmiany czynszéw najmu /

Short Term Rental Cycle
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Retail Market

Supply

The Warsaw agglomeration® remains the largest Polish largest
retail market accommodating over 1.1 million m2 of shopping
centre stock, which accounts for 13% of the shopping centre
space available in the country.

However, Warsaw remains less saturated with modern retail
supply than most of the other major agglomerations, being ahead
only of Szczecin and Katowice. Currently, the shopping centre
density ratio in the Warsaw region accounts for 438 m2 per 1,000
residents. With regard to the retail supply pipeline, the situation in
unlikely to change in the short term.

Unsurprisingly, the Warsaw agglomeration features the highest
spending power in Poland with the affluence level of the
population (€9,706 per person per annum) exceeding the
national average by 65%?.

Currently, development activity in the capital and its wider
metropolitan area is very low. Only one project is under
construction i.e. Galeria Legionowo of 10,500 m2 GLA in
Legionowo, north of Warsaw. The opening is scheduled for
Spring 2015. This situation, however, is likely to change in the
mid to long term with approximately 200,000 m2 expected to
come to the market by the end of 2016.

Nearly 20% of this will come via extensions, i.e. Centrum Janki
(enlarged by 23,000 m2) and Wola Park (by 17,600 m2). New
completions will include two regional GTC projects (Galeria
Wilanéw - 77,000 m2 and Galeria Pétnocna — 60,000 m2, located
in the southern and northern parts of Warsaw respectively), Ferio
Wawer (12,500 m2) in Wawer district, and a number of centrally
located, smaller, mixed-use projects such as, Ethos on Plac
Trzech Krzyzy (approximately 3,000 m2 of retail area), CEDET
(9,000 m2) on the corner between Krucza and Bracka Streets and
Jerozolimskie Avenue, Hala Koszyki (7,500 m2) on Koszykowa
Street and Nowy Sezam (4,800 m2) on Marszatkowska Street for
example.

Modernisations and extensions of existing retail assets remain
the key and most prospective trends in Poland. This is
particularly evidenced in Warsaw where 28 out of the 36 trading
shopping centres are more than 10 years old. Over 60% of the

! Warsaw Agglomeration is inhabited by 2.53 min residents and includes the city
of Warsaw and the following surrounding municipalities: Pruszkéw, Piastow,
Raszyn, Nadarzyn, Brwinéw, Michatowice, Konstancin Jeziorna, Lesznowola,
Piaseczno, Btonie, Izabelin, Lomianki, Ozaréw Mazowiecki, Stare Babice,
Grodzisk Mazowiecki, Milanéwek, Podkowa Le$na, Jablonna, Legionowo,
Nieporet, Halinéw, Sulejowek, Kobytka, Marki, Radzymin, Wotomin, Zabki,
Zielonka, Jozeféw, Otwock and Wigzowna.

2 Purchasing Power - by GfK Polonia, data as of 2013; Poland average - €5,870
per capita per annum
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capital’s shopping centre stock has so far been modernised.
After the recent remodelling of Klif centre and a facelift combined
with an extension of Galeria Mokotow's food court area, similar
improvements are taking place in other Warsaw centres: Arkadia,
Galeria Wiler\ska and Blue City.

Warsaw’s high street market is gradually evolving. Along with
infrastructural improvements in the core city centre (which
include a new metro line development (to become operational in
Autumn 2014), new retail projects that are in the pipeline (Ethos,
CEDET and Nowy Sezam), as well as an improving catering offer
in central Warsaw, we expect the high street area to enhance
markedly over the mid to long term.

Ethos project on Plac Trzech Krzyzy in Warsaw

)
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Demand

Albeit of considerable volume, the available stock is well
absorbed by the market which is reflected in one of the lowest
vacancy rates countrywide. High demand for modern retail space
in prime centres in Warsaw has pushed the vacancy rate down to
1.5% in January 2014 (vs. 2% in H1 2013). A couple of new
international and domestic brands have opened on the Warsaw
market recently: German NEO and the first regular Desigual
store in Arkadia, Versace Collection, Lidia Kalita and Bohoboco
in Klif, Bizuu in Galeria Mokotéw and Tomaotomo in Plac Unii
City Shopping. In addition, some chains have enlarged their
stores e.g. H&M in Atrium Promenada and Zara in Wola Park.

Prime Rents

Currently, prime rents for a 100 m2 unit for a fashion sector
tenant, located in a leading shopping centre in Warsaw, stand at
approximately €85 to €100 m2 / month. Due to the ongoing re-
commercialisation of key retail assets, we expect prime rents to
increase by approximately 5% over the remainder of 2014.

Prime high streets remain stable and oscillate between €80 and
€95 m2/ month, subject to a location.
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Podaz

Aglomeracja warszawska?® reprezentuje najwiekszy rynek
handlowy oferujacy ponad 1,1 min m2 powierzchni najmu w
centrach handlowych, co stanowi 13% krajowych zasobow.

Rynek warszawski jest jednym z mniej nasyconych rynkéw tego
typu obiektami w poréwnaniu do pozostatych o$miu gtéwnych
aglomeraciji kraju, wyprzedzajac jedynie aglomeracje Szczecina i
Katowic. Obecnie, stopien nasycenia w stolicy wynosi 438 m2 na
1 000 mieszkancow i nie spodziewamy sig duzych zmian w tym
obszarze w najblizszej przysztosci.

Mieszkancy aglomeracji warszawskiej dysponujg najwyzszg
roczng sita nabywcza w kraju wynoszaca 9 706 € per capita;
przewyzsza ona $rednig krajowg 0 65%*.

Aktywno$¢ deweloperska jest obecnie bardzo niska. W fazie
realizacji jest tylko jeden obiekt handlowy tj. Galeria Legionowo
(10 500 m2) w Legionowie na potnoc od stolicy, ktérej otwarcie
zaplanowano na wiosne 2015 r. Ten stan rzeczy zmieni sie
jednak w perspektywie najblizszych dwach lat; okoto 200 000 m2
nowej podazy ma pojawi¢ sie na rynku do korica 2016 r.

Blisko 20% tej wartosci beda stanowity rozbudowy istniejacych
obiektow, w tym: Centrum Janki (0 23 000 m2) i Wola Park (o

17 600 m2). Nowe realizacje to m.in. dwa regionalne centra firmy
GTC w potudniowych (Galeria Wilanéw o pow. 77 000 m?) i
potnocnych (Galeria Pétnocna o pow. 60 000 m2) obszarach
miasta, Ferio Wawer (12 500 m2) w Wawrze oraz kilka centralnie
zZlokalizowanych obiektdéw z czescig biurowa jak Ethos na Placu
Trzech Krzyzy (ok. 3 000 m2 powierzchni handlowej), CEDET

(9 000 m2) w kwartale pomiedzy ulicami Krucza, Bracka, i alejami
Jerozolimskimi, Hala Koszyki (7 500 m2) przy ul. Koszykowe;
oraz Nowy Sezam (4 800 m?2) przy ul. Marszatkowskie;.

Nadal wazny i perspektywiczny trend to odnowa i rozbudowa
istniejacych obiektéw handlowych. Szczegdlnie widoczne jest to
w Warszawie, w ktérej na 36 istniejacych obiektéw az 28 ma
ponad 10 lat, przy czym do tej pory 60% istniejacej podazy
zostato juz poddane modernizacji i / lub rozbudowie. Po
odnowieniu centrum handlowego Klif a takze rozbudowie i
przebudowie strefy restauracyjnej Galerii Mokotow, podobne
zabiegi sg obecnie przeprowadzane w innych warszawskich
galeriach, m. in. Arkadii, Galerii Wilenskiej i Blue City.

3 Aglomeracje Warszawy zamieszkuje 2,53 min ludzi z nastepujacych miast i
gmin: Warszawa, Pruszkéw, Piastéw, Raszyn, Nadarzyn, Brwinéw, Michatowice,
Konstancin Jeziorna, Lesznowola, Piaseczno, Blonie, Izabelin, tomianki, Ozarow
Mazowiecki, Stare Babice, Grodzisk Mazowiecki, Milanéwek, Podkowa Lesna,
Jabtonna, Legionowo, Nieporet, Halinéw, Sulejowek, Kobytka, Marki, Radzymin,
Wotomin, Zabki, Zielonka, Jézefow, Otwock oraz Wigzowna.

* Sita nabywcza zrédto: GfK Polonia, dane z rok 2013; érednia dla Polski —
5,870€ na mieszkanca na rok
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Rynek Handlowy

Obserwujemy réwniez stopniowe przeobrazanie warszawskich
ulic handlowych. Wskutek kilku czynnikdw tj. poprawy
infrastruktury drogowej w Scistym centrum miasta dzigki oddaniu
do uzytku Il linii metra (planowanym na jesien 2014 r.),
pojawieniu sie nowych Srodmiejskich projektow handlowych
(Ethos, CEDET, Nowy Sezam), oraz polepszajacej si¢ ofercie
gastronomicznej, spodziewamy sig wzrostu zainteresowania
najemcow lokalami wzdtuz ulic handlowych.

Popyt

Mimo wysokiej podazy, rynek warszawski dobrze absorbuje
obecne zasoby, o czym $wiadczy jeden z najnizszych
wskaznikow niewynajetej powierzchni handlowej w kraju. W
wyniku silnego popytu na dobrej jako$ci powierzchnie handlowg,
w wiodacych centrach w Warszawie wskaznik pustostandw spadt
w styczniu 2014 r. do poziomu 1,5% (vs. 2% w | potowie 2013 1.).
W ostatnim czasie w warszawskich centrach handlowych
pojawito sie kilka miedzynarodowych i krajowych marek, w tym
m.in. niemiecka sie¢ NEO i pierwszy regularny sklep Desigual w
Arkadii, Versace Collection, Lidia Kalita i Bohoboco w Kilifie,
Bizuu w Galerii Mokotéw oraz Tomaotomo w Plac Unii City
Shopping. Ponadto, swoje powierzchnie zwigkszyty sklepy H&M
w Atrium Promenada oraz Zara w Wola Park.

Stawki czynszowe

Obecnie stawki czynszowe za lokale kategorii “prime” - butiki ok.
100 m? z ofertg ,moda i dodatki”, ulokowane w najlepszych
centrach handlowych w Warszawie wynoszg od 85€ do 100€ za
mZ m-c. Spodziewamy si¢, ze w rezultacie trwajacych proceséw
rekomercjalizacji wiodacych obiektow, stawki te moga wzrosnaé
w ciggu 2014r. o ok. 5%. Stawki czynszu przy gtéwnych ulicach
handlowych ksztattujg sie pomiedzy 80 € a 95 €/ m2/ m-cw
zalezno$ci od lokalizacji.

Prime Shopping Centre Rents vs Vacancy Rate /

Stawki czynszu za najlepsze lokale w centrach handlowych
vs wskaznik pustostanéw

Prime Rents (€/ m3/ month) Vacancy Rate
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Industrial Market

Demand

In Q1, gross demand for industrial properties in Poland
exceeded the 400,000 m? threshold, which marked the best start
to a year since 2008. The demand registered in the two
Warsaw’s zones (i.e. Inner City & Suburbs) totalled 95,000 m?,
down by 24,000 m2 y-0-y and almost on a par with the Q4 resullt.
This made Warsaw the second most sought-after region in
Poland last year, behind Upper Silesia. New leases and
expansions amounted to 56,000 m2 with the remainder being
attributable to lease renewals. In gross terms, with over

73,000 m? leased, it was the Warsaw Suburbs zone which
accounted for the majority of Warsaw’s regional take-up. A
further 22,000 m2 was let in the Warsaw Inner City zone.

Regional distribution of industrial Take-up (m?)

Popyt na magazyny w regionach (m?)
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Source/Zrédio: JLL, Warehousefinder.pl, Q1 2014

Most of the new demand in Warsaw came from 3PL companies
(41%) and retail chains (28%). Merlin.pl e-commerce chain,
leasing 13,000 m2 in Good Point Putawska, represented the
largest new transaction in the Warsaw Suburbs over the course
of the first three months of 2014. In the Inner City, the largest
leasing contract was signed by DPD logistics, who secured 7,000
m?Z in Distribution Park Annopol.

Supply

Warsaw’s industrial market grew by a modest 17,400 m2 over
Q1 2014, delivered in two projects. These were extensions to
the MLP Pruszkoéw 11 (12,800 m2) and SEGRO Business Park
Warsaw Ozaréw (4,600 m2), both of which are located in the
Warsaw Suburbs.
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Construction activity is currently limited to one project only,
namely the extension of Distribution Park Annopol by 7,000 m2,
being developed entirely for the aforementioned DPD logistics
company. No speculative projects have been launched over the
course of the quarter. The minor development pipeline in Warsaw
is even more pronounced when set against other warehouse
locations across Poland, most notably those of Western Poland
which currently enjoy more momentum and feature high
construction activity.

Warehouse Space Under Construction (m?)
Magazyny w budowie (m?)
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Source/Zrédlo: JLL, Warehousefinder.pl, Q1 2014

Vacancy Rates

At the end of Q1, the two Warsaw industrial zones offered a total
of 385,000 m? of immediately available space. This corresponds
to a vacancy rate of 14.5%, the highest value registered
throughout major industrial regions. The majority of the empty
units are found in the Btonie area, where almost 103,000 m?2
remain unoccupied. The vacancy ratio stood at 12.7% and 20.5%
in the Warsaw Suburbs and Inner City zones, respectively.

Rents

Following a long period of rental stability, a slight decline in
effective rents was reported in the Warsaw Inner City zone in
Q1 2014. At the end of March, effective rents ranged typically
between €3.5 and €5.0 m2?/ month, compared to the €3.1 and
€5.1 range registered in the previous quarter. Headline rental
values, however, remained unchanged and ranged from €4.1 to
€5.5 m?/ month. Rents in the Warsaw Suburbs zone were stable
and ranged from €2.7 to €3.6 and from €2.1 to €2.8 m2/ month
for headline and effective rates, respectively.
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Popyt

Catkowity popyt brutto na powierzchnie magazynowe przekroczyt
w | kw. 2014 r. poziom 400 000 m2, sprawiajac, ze byt to
najbardziej udany poczatek roku od 2008 r. Zapotrzebowanie w
obu warszawskich strefach wyniosto tacznie 95 000 m2, co byto
wprawdzie wynikiem nizszym niz przed rokiem, ale podobnym do
wynikéw popytu z IV kw. 2013 r. Wynik ten sprawit, ze Warszawa
byta drugim po Gérnym Slasku najbardziej pozadanym przez
najemcow regionem w kraju. Nowe umowy oraz ekspansije
podpisano na 56 000 m2, a pozostatq czeS¢ stanowity
odnowienia uméw najmu. Sposrdd stref warszawskich ponownie
najwiekszy popyt zostat zrealizowany w Okolicach Warszawy,
gdzie wraz z odnowieniami wynajeto tacznie 73 000 m2. Umowy
na pozostate 22 000 m2podpisano w strefie Warszawa Miasto.

Net Take-Up by Sectors in both Warsaw submarkets

Popyt netto wg sektorow w obu strefach warszawskich

| Qperator logistyczny /
Logistic operator

m Sie¢ sklepow / Retailer
H Inne / Other
m Papier i ksigzki / Paper or

books
m Art. spozywcze / Food

Source/Zrédio: JLL, Warehousefinder.pl, Q1 2014

Najwieksze zapotrzebowanie na powierzchnie magazynowe
wokdt stolicy pochodzito od operatoréw logistycznych (41%),
oraz sieci handlowych (28%). Najwieksza transakcje najmu
zawarfa firma z branzy e-commerce Merlin.pl. ktéra wynajeta
13 000 m? w Good Point Putawska. W strefie miejskie;
najwieksza umowe podpisat operator logistyczny DPD, ktory
zawart umowe najmu 7 000 m2 w Distribution Park Annopol.

Podaz

W 1 kw. 2014 r. rynek warszawski powiekszyt sie o skromne

17 400 m?, ktére oddano w ramach dwéch projektow: rozbudowy
MLP Pruszkéw Il (12 800 m?) oraz rozbudowy SEGRO Business
Park Warsaw Ozaréw (4 600 m2), przy czym oba wymienione
projekty znajdujq sie w strefie Okolic Warszawy.

COPYRIGHT © JONES LANG LASALLE IP, INC. 2014. All Rights Reserved

Powierzchnie Magazynowe

Aktywno$¢ budowlana ogranicza sie obecnie do jednego tylko
projektu jakim jest rozbudowa o 7 000 m2 Distribution Park
Annopol, gdzie powstaje powierzchnia dla wymienionej juz firmy
DPD. W przeciggu kwartatu nie rozpoczeto takze zadnych
nowych inwestycji realizowanych na zasadach spekulacyjnych.
Niewielka iloS¢ powierzchni w budowie na rynku warszawskim
wyglada jeszcze stabiej, gdy poréwna sie jq z regionami w
Polsce zachodniej, ktére przezywajg obecnie rozkwit i wykazujg
wysokg aktywno$¢ budowlana.

Vacancy Rate by Location

Wskaznik dostepnej powierzchni wg lokalizaciji
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Source/Zrodto: JLL, Warehousefinder.pl, Q1 2014

Dostepna powierzchnia

Pod koniec | kw. obie strefy warszawskie oferowaly facznie

385 000 m2 powierzchni magazynowej dostepnej od zaraz.
Przektadato sie to na 14,5% catkowitych zasobéw w regionie, co
byto najwyzszym wspotczynnikiem powierzchni niewynajetej
wsrdd gtéwnych rynkéw magazynowych w Polsce. Najwiecej
wolnej powierzchni znajdowato sie w Bloniu, gdzie bez najemcy
pozostawato prawie 103 000 m2. W strefie Okolic Warszawy
dostepna powierzchnia stanowita 12,7% istniejacych zasobdw, a
w strefie Warszawa Miasto wskaznik ten wynosit 20,5%.

Czynsze

Po dtugim okresie stabilnoci czynszéw za powierzchnie
magazynowe, w | kw. zanotowano niewielki spadek stawek
efektywnych w strefie Warszawa Miasto. Obecnie wynoszg one
od 3,5 do 5 Euro/ m?/ m-c wobec zakresu od 3,6 do 5,1 Euro/ m%/
m-c w poprzednim kwartale. Nie zmienity sie jednak stawki
bazowe, ktore wcigz wynosza od 4,1 do 5,5 Euro/ m?/ m-c.
Czynsze w strefie Okolic Warszawy, zaréwno bazowe jak i
efektywne pozostawaty stabilne i wynosity odpowiednio od 2,7 do
3,6 i0d 2,1do 2,8 Euro/ m?/ miesiac.
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Residential Market

The first quarter of 2014 was very good, both in terms of sales
and new starts recorded in the primary residential market in
Warsaw. The number of sales transactions was comparable to
that from Q4 2013 and the record high of Q1 2007.

In Q1 2014, the key phenomena in the market environment were:

- increasing rate of economic growth in Poland, with
continuously exceptionally low inflation,

- beginning of the Home For the Young (HftY) mortgage
subsidy scheme from state bank BGK

Developer supply activity and bank lending policies were also
largely influenced by earlier regulations of the Developer Act.

In Q1 2014, the sales commencement of nearly 4,200 units were
recorded. The offer, understood as the number of dwellings
available for purchase or paid reservation, dropped by some 500
units compared to the past quarter, amounting to slightly more
than 14,800 units within the city limits, at the end of March.
During the last twelve months, almost 11,700 units were
launched for sale, while the long-term average for annual new
starts amounts to 12,000-12,500 units. In the same period, more
than 16,100 units were sold. The low number of new starts
results from the impact of the Developer's Actin H1 2013 when
many developers had problems with obtaining construction loans
or escrow accounts for their clients, which, by then, were
obligatory according to the new law. It seems, however, that
developers have managed to overcome these obstacles and
were able to increase new supply.

Assuming current transaction figures remain stable, one could
say that the number of units currently offered for sale equals
slightly less than 4 quarters of sales. In March 2014, the market
offered less than 4,200 units in completed projects, i.e. 500 units
less than a quarter ago. These completed yet unsold units,
constituted 28% of units present in the current offer.

In Q1 2014, some 4,500 units were sold in Warsaw, slightly less
than in the previous quarter. This strong sales result can be
attributed to quite a few coinciding favourable factors:

- a continuing high activity of cash buyers, including buyers
making investment purchases;

- sales of newly launched dwellings priced below the HftY
limits;

- accelerated purchase decisions motivated by concerns about
growing prices and a smaller choice of units;

Average sales levels are quite satisfactory. Among units
completed or to be completed in 2014, 64% have been sold (up
10 pp compared to the previous quarter), while among
completions planned for 2015, the share of sold units constitutes
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mreas

34%.Combined, dwellings from the price bracket 6,000-8,000
PLN/sqm stood at just over 8,600 units, accounting for 58% of
the total offer in Warsaw. Units introduced to the market in Q1
2014, were largely priced between 7,000-8,000 PLN/sqm (48%),
while those priced 5,000-6,000 PLN/sgm and from 6,000 to 7,000
PLN/sqm had similar shares in the new offer (15% and 17%
respectively).

Units sold, launched and offered in Warsaw

Mieszkania sprzedane, wprowadzone oraz wielkos¢ oferty
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The average price calculated for all units introduced to the
market in Q1 2014 remained at a similar level as the preceding
quarter and amounted to 7,291 PLN/m2. Among units released to
the market, dropping prices in the lower-middle quality segment
has been levelled by growing prices in the group of low-end
dwellings.

According to developer declarations, acquired through REAS’
monitoring study conducted at the end of Q1 2014, developers
and housing cooperatives plan to complete a total of 13,700
residential units in Warsaw in 2014 and over 9,300 in 2015.
Relative to the previous quarter, the number of dwellings planned
for completion in 2014 slightly decreased, while the number for
2015 increased significantly.

The future market situation in the low-end market segment will be
strongly affected by the new governmental program: Home for
the Young. The market will also be influenced by banks’ policies
towards developers. It seems likely that, despite the limitations in
construction financing and rigors of the Developer Act,
developers will be able to increase supply and that the offer will
stay close to the current level throughout 2014.
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Pierwszy kwartat 2014 roku byt bardzo dobry zaréwno pod
wzgledem liczby transakcji jak i mieszkahn wprowadzonych do
sprzedazy na pierwotnym rynku mieszkaniowym w Warszawie.
Liczba sprzedanych mieszkan byta poréwnywalna z ostatnim
kwartatem 2013 roku i rekordowym pierwszym kwartatem 2007
roku.

W otoczeniu rynku kluczowymi zjawiskami byty:

- Przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego w Polsce, w
potaczeniu z niskimi stopami procentowymi,

- Rozpoczecie funkcjonowania programu dopfat ,Mieszkanie
dla Miodych” (MdM).

Dziatania deweloperéw w zakresie podazy i bankow w zakresie
kredytowania firm byty takze w znacznym stopniu zwigzane z
wptywem ustawy deweloperskiej.

W | kwartale zostato wprowadzonych do sprzedazy blisko 4200
lokali. Oferta, rozumiana jako liczba mieszkan mozliwych do
kupienia lub dokonania ptatnej rezerwacji, zmniejszyta sie o
okoto 500 lokali i na koniec marca wyniosta nieco ponad 14 800
jednostek w granicach miasta.

W minionych 12 miesigcach na rynek warszawski wprowadzono
do sprzedazy prawie 11,7 tys. jednostek, wobec dtugoterminowe;j
przecietnej na poziomie 12,0-12,5 tysiaca, za$ sprzedano w tym
samym okresie ponad 16,1 tys.

Przy tempie sprzedazy z ostatnich 12 miesiecy obecna oferta
sprzedawataby sig zatem przez nieco mniej niz cztery kwartaty.
Na koniec marca 2014 w ofercie znajdowalo sie 4,2 tysigca
gotowych mieszkan, czyli o0 500 mniej, niz kwartat wczesnie;.
Stanowito to 28% catej oferty.

W ciggu | kwartatu 2014 roku deweloperzy sprzedali w
Warszawie ponad 4,5 tysigca mieszkan, nieco mniej niz w
poprzednim kwartale. Dobra sprzedaz byta zwigzana z kilkoma
réwnoczes$nie wystepujacymi zjawiskami:

- utrzymujaca sie wysokq aktywnoscig nabywcow
,gotéwkowych”, w tym takze dokonujacych zakupéw w
celach inwestycyjnych,

- sprzedaza lokali nowo wprowadzonych na rynek, z cenami
ponizej limitu w ramach programu ,Mieszkanie dla mtodych”

- zakupami dokonywanymi pod wptywem obaw o mozliwy
wzrost cen i coraz mniejszy wybar.

Przecietny poziom sprzedazy notowany dla catego rynku jest
dobry. Wérdd mieszkari oddanych w 2014 roku, 64% stanowig
mieszkania juz sprzedane (0 10 punktéw procentowych wigcej
niz w poprzednim kwartale); podczas gdy wérod mieszkan
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Rynek Mieszkaniowy

planowanych do realizacji w 2015 roku mieszkania sprzedane
stanowig 34%.

Mieszkania w cenach z przedziatu 6-8 tys. PLN/m? stanowty 58%
catej oferty, czyli nieco ponad 8,6 tys. lokali. Wsrod mieszkan
wprowadzonych na rynek w pierwszym kwartale 2014 roku
najwiecej (48%) miato ceny ofertowe w przedziale 7-8 tys.
PLN/m2, natomiast lokale z przedziatow cenowych 5-6 tys.
PLN/m2 i 6-7 tys. PLN/m2 miafo zblizony udziat w nowej ofercie
(odpowiednio 15% i 17%).

Units sold vs. units launched to the Warsaw market
in 1994-2013

Mieszkania sprzedane, a wprowadzone na rynek 1994-2013
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Przecietna cena liczona dla wszystkich jednostek mieszkalnych
wprowadzonych na rynek w | kwartale 2014 roku pozostata na
podobnym poziomie jak w poprzednim kwartale i wyniosta 7 291
PLN/m?2. W puli nowych lokali, nizsze ceny w segmencie
mieszkan o podwyzszonym standardzie zostaty zréwnowazone
przez niewielki wzrost cen bardziej licznych najtanszych
mieszkan.

Zgodnie z deklaracjami deweloperdw i spotdzielni
mieszkaniowych z kofica marca 2014 roku planujg oni oddanie w
Warszawie okoto 13,7 tysigca mieszkan w 2014 roku i ponad 9,3
tysigca w roku kolejnym. W poréwnaniu z poprzednim kwartatem
liczba lokali planowanych do oddania w 2014 roku nieco zmalata,
natomiast w 2015 roku — wyraznie wzrosta.

Na przysztg sytuacje rynkowa w segmencie najtariszych
mieszkan duzy wptyw bedzie miat program Mieszkanie dla
Mtodych. Duze znaczenie bedzie miata takze polityka bankow
wobec deweloperéw. Wydaje sie jednak, ze deweloperzy,
pomimo probleméw z finansowaniem nowych inwestycji z
kredytu i wypetnianiem wymogdw ustawy o ochronie praw
nabywcow, beda w stanie zwiekszy¢ podaz i w efekcie oferta w
2014 roku utrzyma sie na obecnym poziomie.
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Market Practice

Purchasing Cost Summary
VAT

Court registration fees

Notarial fees

Agency fees

Leasing Practice Office
Lease length

Rental basis

Lease agreement collateral
Rent increases

Repairs

Insurance

Agency fees

Reinstatement:

Other developers’ incentives

Leasing Practice Industrial
Lease length

Rental basis

Lease agreement collateral
Rent increases

Repairs

Insurance

Agency fees

Reinstatement:
Other developers’ incentives

Leasing Practice Retail
Lease length

Base rent

Turnover rent

Lease agreement collateral
Key money or premiums
Rent increases

Leasing fees

Other developers’ incentives

Asset sale: 23% VAT on buildings and land (commercial properties) or in exceptional cases (if transaction classified as sale of enterprise) civil-transaction
tax in the amount of 2% of the transaction price. Buyers more frequently apply now for tax rulings confirming that VAT can be charged on asset sales and
refunded by the tax office thereafter. Rulings take up to 3 months to obtain but guarantee no tax office interpretation risks on real estate transactions;

Shares sale: civil transaction tax of 1% of the net asset value.

Real estate transactions are subject to fixed court registration fees, not linked to the volume of the contract, e.g. PLN 200 for the entrance of the right of
freehold or perpetual usufruct to the Perpetual Book;

Vary according to transaction price but no more than 6 months average salary in the domestic economy for the previous year;

Typically 1%-3% of purchase price plus VAT at 23%;

5 years; 3-year rarely;

Paid monthly in advance with rents denominated in € but paid in Polish Zloty (currently acceptable also in €); full rent is typically payable for common
areas;

Bank guarantee or cash deposit equivalent of 3 months’ rent and service charges, all increased by VAT;

Annually according to Harmonised Index of Consumer Prices (HICP);

Internal - tenant;

External/structural - by landlord, not recovered through service charge;

Common areas - landlord, although recovered through service charge (with the exception of major repairs);

Landlord covers costs of building insurance (recovered through service charge), tenant covers insurance of own premises, contents and civil liability;

12,5% - 25% of the annual effective rent, increased by VAT. Fees are paid by either the landlord or tenant. Remuneration may be also calculated as a
percentage from the total value of a lease contact. In case of negotiations on behalf of tenant — remuneration paid by tenant may be based on the
percentage of the savings secured for the tenant;

Not common practice - negotiable by lease;
- Partial or full fit-out (depending on the transactional volume and lease length)

- Rent free periods: common practice on the market — usually in the range of 6 — 8 months’ rent (in case of 60 months lease, the length of the rent free
period depends on the transactional volume, status of the development and lease length );

3-5 years for logistic companies; 7-10 years more common for production or warehouse built to suit projects;

Paid monthly in advance with rents denominated in € but paid in Polish Zloty;

Bank guarantee or cash deposit equivalent of 3 - 6 months’ rent and service charges all increased by VAT;

Annually according to Harmonised Index of Consumer Prices (HICP);

Internal - tenant; external/structural and common areas - landlord although recovered through service charges;

Landlord covers costs of building insurance (included in service charges), tenant covers insurance of own premises, contents and civil liability;

15% - 25% of the annual rent, increased by VAT, depending on the lease length. Fees are paid by the landlord. Remuneration may be also calculated as a
percentage from monthly rent or percentage of the total value of a lease contact. In case of renegotiations led on behalf of tenant — remuneration may be
paid by tenant depending on the percentage of the savings secured for the tenant;

Negotiable by lease;

- Partial or full fit-out (depending on the transactional volume and lease length);

- Rent free periods: common practice on the market - usually in the range of 4 — 8 months’ rent (in case of 60 month lease). Rent free periods depend on
the transactional volume and lease length;

5, 7 or 10 years with an option to extend, but possible for max. 30 years;

Paid monthly in advance, denominated in € but paid in PLN;

6%-8% of the turnover, adjusted monthly, quarterly or yearly, applicable when higher than the base rent;

Bank guarantee or cash deposit equivalent of 3-6 months base rent plus service charges and marketing fees plus VAT;

Common for high street retail as well as in existing shopping centres equal to fit out cost or even exceeding in case of best locations;
Indexed annually according to Harmonised Index of Consumer Prices (HICP);

10%-16% of the annual rent, increased by VAT;

Participation in fit-out costs of the rented space — applicable in case of anchor tenants;

COPYRIGHT © JONES LANG LASALLE IP, INC. 2014. All Rights Reserved 12



Warsaw City Report — Q1 2014

Praktyka Rynkowa

Warunki kupna-sprzedazy nieruchomosci
Podatek VAT

Koszty sagdowe
Opfaty notarialne

Prowizja agencji nieruchomosci

Warunki najmu powierzchni biurowych
Dtugos$¢ najmu
Czynsz

Zabezpieczenie umowy
Wzrost czynszu
Naprawy

Ubezpieczenie
Prowizja agencji nieruchomosci

Przywrécenie przedmiotu najmu do stanu
pierwotnego

Dodatkowy pakiet oferowany najemcom

Warunki najmu powierzchni magazynowych

Diuogo$é najmu

Czynsz
Zabezpieczenie umowy
Wazrost czynszu
Naprawy

Ubezpieczenie
Prowizja agencji nieruchomosci

Przywrécenie przedmiotu najmu do stanu
pierwotnego

Dodatkowy pakiet oferowany najemcom

Warunki najmu powierzchni handlowych
Diugo$¢ najmu

Czynsz podstawowy

Czynsz od obrotu

Zabezpieczenie umowy

Odstepne

Wazrost czynszu
Prowizja agencji nieruchomosci
Dodatkowy pakiet oferowany najemcom

Sprzedaz nieruchomosci: 23% VAT na budynki i grunt (w przypadku transakgji nieruchomos$ciami komercyjnymi) lub w wyjatkowych przypadkach, (jezeli
sprzedaz zostaje zakwalifikowana jako sprzedaz przedsigbiorstwa) podatek od czynnosci cywilnoprawnych w wysokosci 2% od ceny transakcyjne;j.
Kupujacy czesciej obecnie wystepuja o oficjalng interpretacje podatkowa potwierdzajaca, ze transakcja podlega opodatkowaniu podatkiem VAT, ktory
zostanie nastepnie zwrécony kupujacemu. Otrzymanie interpretaciji podatkowej trwa do 3 miesiecy, ale eliminuje ryzyko innej kwalifikacji przez Urzad
Skarbowy;

Sprzedaz udziatéw: podatek od czynno$ci cywilnoprawnych w wysokos$ci 1% warto$ci nieruchomosci netto;

State optaty sadowe zwiazane z ksiegami wieczystymi, przyktadowo wpis prawa wtasnosci lub prawa uzytkowania wieczystego do Ksiegi Wieczystej
podlega optacie w wysoko$ci 200 PLN;

Zmienne w zalezno$ci od ceny transakcyjnej, nie wyzsze niz szesciokrotno$¢ przecigtnego miesiecznego wynagrodzenia w gospodarce narodowej w
poprzednim roku;

Zazwyczaj 1%-3% ceny transakcyjnej plus 23% VAT;

5 lat; 3-letni okres najmu wystepuje sporadycznie;

Ptatny z géry miesiecznie; czynsze ustalane w €, ale ptatne w PLN (obecnie dopuszczalne réwniez w €); pefen czynsz za powierzchnie wspdlne -
dodawany do optat gtéwnych;

Gwarancja bankowa lub depozyt gotéwkowy w wysoko$ci 3-miesigcznego czynszu oraz optat eksploatacyjnych plus VAT;

Coroczna indeksacja wskaznika wzrostu cen konsumpcyjnych dla strefy Euro (tzw. HICP);

Wewnetrzne - najemca;

Zewnetrzne/strukturalne - wiasciciel, bez odzyskiwania poprzez opfate eksploatacyjna;

Powierzchnia wspéina — wiasciciel, jednak koszt ten jest odzyskiwany poprzez optate eksploatacyjn (za wyjatkiem napraw gtéwnych);
Wiasciciel - ubezpieczenie budynku, (koszt ten jest odzyskany poprzez optate eksploatacyjna), najemca - OC, NW, majatek ruchomy;

12,5% — 25% rocznego czynszu efektywnego plus VAT, ptatna przez wiasciciela lub najemce. Wynagrodzenie moze by¢ takze zdefiniowane w oparciu o
catkowitg warto$¢ zawartej umowy najmy. W przypadku negocjacji, wynagrodzenie ptacone przez najemce moze by¢ zalezne od oszczgdnosci
wynegocjowanych przez agencje;

Nie praktykowane - negocjowane przy wynajmie;

- CzeSciowa lub petna aranzacja wynajmowanej powierzchni (zaleznie od wielkosci kontraktu i czasu jego trwania);

- Okres wolny od ptatnosci czynszu: standardowo na poczatku okresu najmu oferuje sie 6 - 8 miesiecy wolnych od ptatno$ci (w przypadku uméw
zawieranych na 5 lat, dlugos$¢ okresu wolnego od ptatno$ci czynszu najmu zalezy od wartosci umowy, statustu realizacji inwestycji biurowej i diugosci
umowy);

3-5 lat dla firm logistycznych, 7-10 lat bardziej typowe dla firm produkcyjnych lub najemcéw magazynéw budowanych na konkretne zaméwienie, tzw.
built to suit;

Ptatny z géry miesiecznie; czynsze ustalane w €, ale ptatne w PLN;
Gwarancja bankowa lub depozyt gotéwkowy w wysokos$ci 3-6 - miesiecznych czynszow oraz optat eksploatacyjnych powiekszone o podatek VAT;
Coroczna indeksacja wedtug wskaznika wzrostu cen konsumpcyjnych dla strefy Euro (tzw. HICP);

Wewnetrzne - najemca, zewnetrzne/strukturalne oraz powierzchnia wspéina — wtasciciel, jednak koszt ten jest odzyskiwany poprzez optate
eksploatacyjng;

Wiasciciel - ubezpieczenie budynku, (koszt ten stanowi cze$¢ optat eksploatacyjnych), najemca - OC, NW, majatek ruchomy;

15% — 25% rocznego czynszu plus VAT, w zaleznosci od dtugo$ci najmu, ptatna przez wtasciciela. Wynagrodzenie moze by¢ takze zdefiniowane w
oparciu o czynsz miesieczny lub o catkowita warto$¢ zawartej umowy najmu. W przypadku renegocjacji prowadzonych w imieniu najemcy,
wynagrodzenie moze by¢ ptacone przez najemce w zalezno$ci od oszczednosci wynegocjowanych przez agencie;

Negocjowane przy wynajmie;

- CzeSciowa lub petna aranzacja wynajmowanej powierzchni (zaleznie od wielkosci kontraktu i czasu jego trwania);

- Okres wolny od pfatnosci czynszu: standardowo na poczatku okresu najmu oferuje sie 4 - 8 miesiecy wolnych od ptatno$ci (w zaleznosci od wielko$ci
transakcji i dtugos$ci okresu najmu);

5, 7 lub 10 lat, z mozliwoscig przedtuzenia, ale nie dtuzej niz na 30 lat
Ptatny z géry miesiecznie; ustalany w €, ale ptatny w PLN;
6%-8% od obrotu, rozliczany miesiecznie, kwartalnie lub rocznie, nalezny w przypadku, gdy wyzszy od czynszu podstawowego;

Gwarancja bankowa lub depozyt gotéwkowy réwne 3-6 miesiecznemu czynszowi podstawowemu wraz z optatami eksploatacyjnymi i marketingowymi
(plus VAT);

Praktykowane w przypadku sklepéw przy gtéwnych ulicach handlowych jak réwniez w istniejacych centrach handlowych, réwne zwrotowi naktadéw na
adaptacje sklepu lub znacznie je przewyzszajace dla najlepszych lokalizacji;

Coroczna indeksacja wedtug wskaznika wzrostu cen konsumpeyjnych dla strefy Euro (tzw. HICP);
10%-16% rocznego czynszu plus VAT;
Dofinansowanie kosztéw aranzacji wynajmowanej powierzchni — stosowane w przypadku kluczowych najemcow;
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Warsaw — Map of New Office and Warehouse Provision
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Selected Office Developments Under Construction /
Wybrane Budynki Biurowe w Budowie

1. Astrum Business Park

2. Copernicus Square

3. Domaniewska 45

4. Domaniewska Office Hub
5. Eurocentrum Office Complex |
6. Ethos (refurbishment)

7. Flanders Business Park C
8. Garden Plaza A

9. Gdanski Business Centre 1-A
10. Green Wings

11. Jasna 26

12. Karolkowa Business Park
13. Konsalnet Holding HQ
14.NC3

15. Nimbus

16. Pacific Office Buillding
17. Plac Matachowskiego

18. Park Rozwoju I

19. Pileckiego Office Building
20. Polkomtel HQ

21. Postepu 14

22. Royal Wilanéw

23.Q22

24. Warsaw Spire

25. X2 Butique Office
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&) Major Warehouse Developments Under Construction /
Gtowne Obiekty Magazynowe w Budowie

1. Distribution Park Annopol

== = City boundary / Granica miasta

= = = Roads under construction / Drogi w budowie
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Warsaw Agglomeration — Map of Retail Provision
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. Existing Retail Schemes /
Gtowne Istniejace Obiekty Handlowe

1. Arkadia
2. Ziote Tarasy

3. Galeria Mokotow

4. KIif
5. Wola Park

6. Atrium Promenada
7. Atrium Targéwek/ Carrefour

8. Blue City

9. Atrium Reduta
10. Centrum Janki

11. King Cross

12. Sadyba Best Mall

13. M1 Marki

14. Warszawa Wileriska
15. Centrum Bemowo

16. Fort Wola

17. Real Ursynéw

18. Skorosze

19. Galeria Renova

20. Panorama
21. Land

22. Stara Papiernia
23. Galeria Zoliborz

24. Auchan Piaseczno

/ 2
34
18

Michatowice /'

25. Auchan Modlifiska

26. KEN Center

27. E. Leclerc Bielany

28. E. Leclerc Jutrzenki

29. Tesco Stalowa

30. Tesco Gorczewska

31. Tesco Kabaty

32. Tesco Potczyriska (Mory)
33. Tesco Piastow

34. Factory Ursus

35. Fashion House

36. Janki Park Handlowy

37. Targéwek Park Handlowy
38. Centrum Krakowska

39. Zielony Park Handlowy
40. Metropol Dom i Wnetrze
41. Tesco Goctaw

42. vitkAc (Wolf Bracka)

43. Galeria Brwinow

44. Auchan tomianki

45. Factory Annopol

46. Galeria Podkowa in Podkowa Le$na
47. Plac Unii City Shopping
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Konstancin Jeziorna

Retail Schemes Under Construction/
GtowneObiekty Handlowe w Budowie
1. Galeria Legionowo

Planned Retail Schemes /

Gtowne PI Obiekty Handl

1. Galeria Wilanow

2. Galeria Péinocna

3. Atrium Promenada Extension

4. Tesco Kabaty Extension

5. CEDET (Smyk)

6. Galeria Nova (Auchan Piaseczno Extension)
7. Real Ursynéw Extension

8. Ferio Wawer

9. Sky Fashion & Okecie Park Handlowy
10. Galeria Miociny

11. Wola Park Extension

12. Centrum Janki Extension

13. Centrum Krakowska Extension

14. Ethos

+=== City boundary / Granica miasta

=== Roads under construction / Drogi w budowie
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The residential section of the Report was prepared by REAS - expert and consultant on residential projects in Poland. In January 2007 Jones Lang LaSalle and REAS
have signed a cooperation agreement and offer integrated services in regards to commercial and residential sectors in Poland.

Czes¢ raportu po$wigcona rynkowi mieszkaniowemu zostata przygotowana przez firme REAS - eksperta i doradce w zakresie planowania i realizacji inwestycji
mieszkaniowych w Polsce. W wyniku umowy o wspétpracy podpisanej w styczniu 2007 roku, Jones Lang LaSalle i REAS wspdlnie oferujg zintegrowane ustugi w
sektorze nieruchomosci komercyjnych i mieszkaniowych w Polsce.

www.reas.pl
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