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Zrodio: GDDKIA, styczen 2011 r.

Rzeczpospolita Polska o powierzchni 312.679 km? jest najwickszym
patistwem Europy Srodkowo-Wschodniej, széstym krajem w Unii
Europejskiej oraz 69. krajem na $wiecie pod wzgledem wielkosci.
Na potudniu graniczy z Republika Czeska i Stowacja, na zachodzie
z Niemcami, na pétnocy z Rosja, a na wschodzie z Ukraina,
Biatorusia i Litwa. Na pétnocy granica paristwa przebiega wzdtuz
wybrzeza Morza Battyckiego. Polska liczy 38,2 mln mieszkaricéw.
Populacja miast stanowi 61% (23,3 mln) ludnosci kraju, a pozostate
39% (14,9 mln) Polakéw zamieszkuje tereny wiejskie. Pod
wzgledem gestoéci zaludnienia (122 mieszkaicéw na km?) Polska
jest na dziesigtym miejscu w Unii Europejskiej oraz 86. na swiecie.

Zgodnie z trzystopniowym podzialem administracyjnym przyjetym
w 1999 r., Polska dzieli si¢ na wojewddztwa, powiaty oraz
najmniejsze jednostki administracyjne — gminy. Obecnie w Polsce
jest 16 wojewddztw, 314 powiatéw (w tym 65 miast na prawach
powiatu) i 2.478 gmin. Najwickszymi aglomeracjami sa: konurbacja
Gérnego Slaska zamieszkana przez 3,5 mln oséb (Katowice —
0,3 mln mieszkaicéw) oraz aglomeracja warszawska — 3 mln
mieszkaficéw (Warszawa — 1,7 mln mieszkaiicéw). Inne duze
oérodki miejskie to: Krakéw (0,7 mln mieszkacéw), £6dz (0,7 mln
mieszkaricéw), Tréjmiasto (0,7 mln mieszkaricéw), Wroctaw (0,6
mln mieszkaicéw) i Poznan (0,5 mln mieszkaicéw).

Polska jest republika parlamentarng. Wiladzg ustawodawcza
stanowi dwuizbowy parlament wybierany na 4-letnig kadencje.
Organami wladzy wykonawczej sg prezydent oraz Rada Ministréw,
na ktérej czele stoi premier. Prezydent jest wybierany w wyborach
powszechnych, co pig¢ lat. Obecnie prezydentem Polski jest
Bronistaw Komorowski (Platforma Obywatelska), a premierem
Donald Tusk (Platforma Obywatelska). Od 1999 r. Polska nalezy
do NATO, a od 2004 r. do Unii Europejskiej.
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PROGNOZY EKONOMICZNE

PKB: Wedtug analitykéw tempo wzrostu gospodarczego
w 201 | r. bedzie nadal rosna¢.

INFLACJA: Prawdopodobny wzrost inflacji w 2011 r. Rada
Polityki Pienigznej moze podwyzszy¢ stopy procentowe.
BEZROBOCIE: Szybkie tempo wzrostu gospodarczego
w latach 2010-2011 moze przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia
bezrobocia, prawdopodobnie nie spadnie ponizej 10%.
GIELDA: Oczekiwane dalsze wzrosty na warszawskiej
Gietdzie Papierow Wartosciowych. Program publicznej
prywatyzacji i wysoka aktywno$¢ inwestoréw indywidualnych
moze pozytywnie wptyna¢ na jej dalszy rozwd;.

RYNEK INWESTYCY]NY

NIERUCHOMOSCI BIUROWE

STOPA KAPITALIZAC)I DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Oczekiwana nieznaczna kompresja stop kapitalizacji o ok.
25-50 punktéw bazowych. Silniejszy spadek prognozowany
w przypadku najatrakcyjniejszych obiektow.

WOLUMEN  TRANSAKCJl: Przewidywany wzrost
wartosci transakcji biurowych uzalezniony od dostepnosci
odpowiedniej liczby nieruchomosci na sprzedaz.

NIERUCHOMOSCI HANDLOWE

STOPA KAPITALIZAC)I DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Oczekiwana nieznaczna kompresja stép kapitalizacji o ok.
25-50 punktéw bazowych. Silniejszy spadek prognozowany
w przypadku najatrakcyjniejszych obiektow.

WOLUMEN TRANSAKC]Jl: Utrzymanie si¢ aktywnosci
inwestycyjnej na obecnym, wysokim poziomie. Poprawa
nastrojow konsumenckich moze pozytywnie wptynaé
na warto$¢ transakgji.

NIERUCHOMOSCI MAGAZYNOWE

STOPA KAPITALIZAC|I DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Prognozowane utrzymanie sie¢ stoép  kapitalizacji
na obecnym poziomie.

WOLUMEN TRANSAKC]JI: Przy zachowaniu obecnego
popytu poziom aktywnosci pozostanie na dotychczasowym
poziomie.

RYNEK NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

WARSZAWA
PUSTOSTANY: Kontynuacja spadku podazy oraz poziomu
pustostanow. Stabilizacja poziomu popytu.
CZYNSZE: Wzrost efektywnych i nominalnych stawek
czynszowych.

MIASTA REGIONALNE

PUSTOSTANY: Stabilizacja pustostanéw na wiekszosci
rynkéw regionalnych. Wzrost poziomu popytu.

CZYNSZE: Lekki wzrost na rynkach o matej dostepnosci
wolnej powierzchni. Stabilizacja na rynkach o stosunkowo
wiekszej ilosci dostepnej powierzchni.
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WYNIKI EKONOMICZNE

Polska jest jednym z najszybciej rozwijajacych si¢ gospodarczo padstw
Europy Srodkowo-Wschodniej. Tempo wzrostu gospodarczego
utrzymuje si¢ na stabilnym poziomie i wedlug prognoz w 2012 r.
osiagnie ponad 4%. Czynnikami pobudzajacymi rozwéj gospodarczy
s3 m.in. poprawa na rynku pracy, wicksza dostepnos¢ kredytéw
oraz umacnianie si¢ polskiej waluty. Optymizmem napawaja dane
dotyczace popytu konsumpcyjnego oraz produkgji przemystowej.
Sprzedaz detaliczna wyraznie przyspieszyta pod koniec 2010 r.
Produkcja przemystowa wzrosta w grudniu 2010 r. do poziomu
11,5% w ujeciu rocznym. Ro$nie jednak diug publiczny, ktéry
szybko zbliza si¢ do zapisanego w konstytucji progu 55% PKB,
co oznacza konieczno$¢ wprowadzenia cig¢ budzetowych. Polska
pozostaje w czotéwce najbardziej atrakcyjnych krajéw pod wzgledem
lokowania inwestycji.

RYNEK INWESTYCYJNY

Na polskim rynku nieruchomosci komercyjnych zawarto transakcje
o lacznej wartosci ok. 2 mld EUR, co stanowi najwyiszy wynik
od szczytu koniunktury z lat 2006-2007. Najwicksza popularnoscia
wéréd inwestoréw cieszyl si¢ sektor handlowy, na ktdry przypadio
ponad 50% catkowitego wolumenu transakcji. W sektorze biurowym
zawarto ok. 32% wartosci wszystkich transakcji, doskonaly wynik
osiagnat sektor magazynowy z faczng wartocia transakcji na poziomie
ok. 215 mln EUR (ok. 11%). Ubiegloroczna wysoka aktywnos¢
powinna utrzyma¢ si¢ w 2011 r., co przelozy si¢ na dalsza, cho¢
najprawdopodobniej niewielka, kompresje stép kapitalizacji.

RYNEK NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

Rok 2010 przyniést znaczne ozywienie na rynku najmu
powierzchni biurowych w Polsce. W Warszawie wynajeto
rekordowg ilo§¢ powierzchni — facznie 549.000 mkw., co stanowi
wzrost w poréwnaniu do 2009 r. az o 96%. Realna absorpcja
powierzchni (popyt netto) wyniosta blisko 180.000 mkw., co
jest wynikiem o 33% nizszym niz w rekordowym 2008 r., ale
0 55% wyzszym wzgledem 2009 r. Wzrost zapotrzebowania na
powierzchnie biurowe, przy jednoczesnym wyraznym zmniejszeniu
ilodci oddawanej powierzchni biurowej, doprowadzit do znacznej
dysproporcji miedzy podaza a popytem oraz zapoczatkowal wzrosty
czynszéw. Spodziewany w 2011 r. dalszy spadek podazy spowoduje
istotne zmniejszenie ilosci pustostandw. Wsréd miast regionalnych
najwicksze zasoby znajduja si¢ w Krakowie, Wroctawiu, Tréjmiescie,
Katowicach, Poznaniu i Lodzi. Na koniec 2010 r. wyniosly one
1.913.000 mkw. W 2011 r. przewidywana jest stabilizacja czynszéw
i dalszy wzrost popytu.



RYNEK NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH

W 2010 r. na polskim rynku nieruchomosci handlowych wciaz
odczuwalne byly skutki globalnego kryzysu finansowego. Decyzje
o wstrzymaniu znacznej liczby inwestycji podjete pod koniec 2008 r.
spowodowaly, ze w roku ubiegtym roczna podaz spadta do poziomu
560.000 mkw. powierzchni najmu brutto (GLA), co stanowi
jedynie 62% podazy z 2009 r. Ukodczone projekty zlokalizowane
byly przede wszystkim w matych i $rednich miastach, postrzeganych
przez deweloperéw podejmujacych decyzje inwestycyjne w okresie
szczytu  koniunktury gospodarczej, jako atrakcyjne obszary
do lokowania inwestycji.

RYNEK NIERUCHOMOSCI MAGAZYNOWYCH
Rok 2010 przyniést na rynku powierzchni magazynowych wyniki
lepsze od oczekiwanych. Podaz wzrosta o ponad 300.000 mkw.,
catkowite zasoby na koniec 2010 r. wynosily 6,5 mln mkw. Popyt
wzrést o blisko 86% w poréwnaniu do 2009 r. Nowe inwestycje
realizowane byly pod warunkiem zawarcia uméw w formie pre-let,
a wiele nowo powstajacych obiektéw stanowily projekty typu built-
to-suit. 1loé¢ pustostanéw spadla prawie we wszystkich regionach.
Czynsze utrzymywaly si¢ na stabilnym poziomie.

RYNEK MIESZKANIOWY

W 2010 r. rynek mieszkaniowy w Polsce wyraznie si¢ ustabilizowat.
Wigksza dostepnos$¢ kredytéw hipotecznych, pomoc rzadowa
w ramach programu ,Rodzina na swoim”, dostosowanie projektéw
mieszkaniowych do mozliwosci finansowych nabywcéw oraz spadek
cen przyczynily si¢ do znacznego wzrostu popytu. Zachecit on
deweloperéw do powrotu do zarzuconych w okresie kryzysu
projekedw. Rozpoczeto realizacje wielu nowych inwestycji
mieszkaniowych, zwracajac wigksza uwage na dostosowanie
projektéw do oczekiwari potencjalnych klientéw zaréwno pod
wzgledem wielkosci mieszkan, ich standardu, jak i oferowanej ceny.

RYNEK HOTELOWY

Sytuacja na rynku hotelowym w 2010 r. wyraznie si¢ poprawita
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Jest to jednak efekt niskiego
poziomu, z ktérego startowal rynek, w zwiazku z czym nie mozna
méwié o bardzo dobrym roku dla branzy. Poprawa sytuacji
byla szczegélnie widoczna w III kwartale 2010 r., kiedy to poza
podniesieniem si¢ wskaznikéw oblozenia nastapil réwniez wzrost
$rednich cen (ADR). Chociaz dla klientéw wciaz jednym z gtéwnych
czynnikéw decydujacych o wyborze hotelu byta cena, znaczacy wzrost
popytu na ustugi umozliwit podniesienie stawki za pokd;.
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RYNEK NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH

WARSZAWA
PUSTOSTANY: Bliskie 0%, ograniczona dostgpnos¢
nowoczesnej powierzchni handlowej na wynajem.
CZYNSZE: Lekki trend wzrostowy, zréznicowanie poziomu

czynszéw w obiektach pierwszo- i drugorzednych.

MIASTA SREDNIE] WIELKOSCI

PUSTOSTANY: Stabilizacja poziomu pustostanow.

CZYNSZE: Zwigkszenie znaczenia zachet w catkowitych
pakietach najmu powoduje pogtebiajaca sie réznice miedzy
czynszem umownym i efektywnym.

MIASTA MALE

PUSTOSTANY: Wzrost ilosci pustostandw, ograniczenie
ekspansiji sieci handlowych na rynki matych miast. Wstrzymywanie
nowych projektéw na skutek spowolnienia na rynku najmu.
CZYNSZE: Spadek poziomu czynszéw oraz wzrost znaczenia
zachet jako niezbedne elementy strategii komercjalizacji.

= 3 N

RYNEK NIERUCHOMOSCI MAGAZYNOWYCH

WARSZAWA
PUSTOSTANY: Niewielki spadek poziomu pustostanow.
Popyt stabilny.

CZYNSZE: Trend stabilny. Utrzymany zostat poziom
z ostatniego potrocza.

REGIONY

PUSTOSTANY: Spadek ilosci pustostanéw w pierwszej
potowie 2011 r. na skutek braku powierzchni spekulacyjnej
w budowie. Stabilny popyt.

CZYNSZE: Stabilne czynsze, mozliwe lekkie wzrosty
na rynkach o malejacej ilosci dostepnej powierzchni.

t e 3t

RYNEK MIESZKANIOWY

PODAZ: Wzrost liczby oddawanych mieszkan.

POPYT: Rosnacy popyt na mieszkania, przede wszystkim
dzieki wigkszej dostepnosci kredytéw hipotecznych.

N =

CENY: Dalsza stabilizacja cen, z mozliwa niewielka korekta.

RYNEK HOTELOWY

PODAZ: Podaz obiektéw hotelowych wykazuje tendencje
WZrostowa.

WSPOLCZYNNIK OBLOZENIA: W roku 201 | obtozenie
hoteli bedzie wzrasta¢ na skutek wzmozonego ruchu
biznesowego, m.in. w zwiazku z przejeciem przez Polske
prezydencji w Unii Europejskiej w drugiej potowie roku.
CENY: Wozrost popytu na ustugi hotelowe moze ’
spowodowac¢ stopniowy wzrost $rednich cen za poké;.

- =



MARKETBEAT

INFORMACJE GOSPODARCZE

DALSZY WZROST PKB GEOWNE WSKAZNIKI EKONOMICZNE

W 2009 r. Polska wyrézniata si¢ na tle Europy dodatnim wzrostem
gospodarczym. W 2010 r. jego tempo zwickszylo si¢ i na koniec H r<B
roku wyniosto 3,8%. W najblizszych latach Polska bedzie naleze¢
do najszybciej rozwijajacych sie pafistw UE. W 2012 r. wzrost PKB
moze wynie$¢ ponad 4%. Popyt wewnetrzny pozostanie gtéwnym
czynnikiem pobudzajacym gospodarke. Stopniowo poprawia sig
sytuacja na rynku pracy, zwieksza si¢ optymizm konsumentéw
i przedsigbiorcéw oraz naptyw kapitatu zagranicznego.
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Produkcja przemystowa wzrosta w grudniu 2010 r. do poziomu

N
2

1,5%

11,5% w ujeciu rocznym i byla znacznie wyzsza niz w pozostatych
krajach UE dzieki ozywieniu w handlu $wiatowym i konkurencyjnosci 2005 2006 2007 2008 2009 2010
polskiej waluty.
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Zrédto: Narodowy Bank Polski, GUS, Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczer 2011 r.

WZROST SPRZEDAZY DETALICZNE]

. . .. . c DYNAMIKA SPRZEDAZY DETALICZNE] | PRODUKC]JI PRZEMYSEOWE]
Silna pozycja polskiej gospodarki w czasie $wiatowego kryzysu

umocnila zaufanie konsumentéw, co przelozyto si¢ na wzrost

Sprzedaz detaliczna Produkcja przemystowa

wydatkéw konsumpcyjnych. Sprzedaz detaliczna w grudniu 2010 r.

wzrosta 0 9,1% w ujeciu rocznym. 140
130
NIEZNACZNY SPADEK INFLAC])I 120
W ujeciu rocznym nastapil nieznaczny spadek inflagji (z 3,5%
na koniec 2009 r. do 3,1% na koniec 2010 r.). Jednak rosnace 10
ceny zywnosci oraz koszty transportu spowodowaly jej wzrost 100
w grudniu (3,1%) w poréwnaniu do listopada (2,7%), co wymusito
interwencje Rady Polityki Pienieznej i podwyzke stdp procentowych %0
w styczniu 2011 r. 80
70
SPADEK BEZPOSREDNICH INWESTYC]JI 2006 2007 2008 2009 2010
ZAGRANICZNYCH
Wg SZaCunkéW NBI) napiyw bezpos'rednich inWCStiji Zagl‘anicznych Zrodto: GUS, styczen 2011 r. analogiczny okres poprzedniego roku = 100
do Polski w 2010 r. wyniést 7,5 mld euro, wobec 10 mld euro
w 2009 r. Oczekuje sie, ze w 2011 r. wzrosna one do ok. 12,7 mld INWESTYCJE ZAGRANICZNE W POLSCE
euro. Zainwestowane $rodki pochodzily gtéwnie z krajéw Unii
Europejskiej. Jest to wynikiem spodziewanego wzrostu przeplywu I Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
kapitatu w skali miedzynarodowej, relatywnie wysokiej atrakcyjnosci 20
inwestycyjnej Polski i zwigkszenia reinwestowanych zyskéw.
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Zrédto: Narodowy Bank Polski, styczen 2011 r.
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RYNKI FINANSOWE

DEFICYT FINANSOW PUBLICZNYCH STOPY PROCENTOWE (3M)

Deficyt finanséw publicznych wynosi obecnie 7,9% i znacznie

przekracza limit 3% (ktc’)rego utrzymanie jCSt warunkiem LIBOR (CHF) —EURIBOR (£) —WIBOR (PLN)
przystapienia do strefy euro). Jednak bardziej niepokojacy jest dtug

publiczny, ktéry szybko zbliza sie do zapisanego w konstytucji 8%

progu 55% PKB, co oznacza konieczno$¢ wprowadzenia

oszczednosci budzetowych. 6%

KURSY WALUT »

Rynek walutowy charakteryzowal si¢ wysoka zmiennoscia,
odzwierciedlajaca wysoki poziom niepewnosci na $wiatowych
rynkach finansowych. Kurs euro byt relatywnie stabilny i utrzymywat
si¢ w przedziale od 3,87 PLN do 4,10 PLN. Dolar amerykariski
i frank szwajcarski podlegaly jednak silnym wahaniom. Frank
szwajcarski pozostaje pod silng presja aprecjacyjng. W okresie

2%
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niepewnosci waluta ta cieszy sie najwickszym zaufaniem inwestoréw.
Skutki jej umocnienia odczuja Polacy sptacajacy kredyty hipoteczne, 50 moneys. sycseii 2011 .
ktérych warto$¢ w przeliczeniu na ztotéwki mogta wzrosnaé nawet
0 30-50% w stosunku do 2008 r. KURSY WALUT W POLSCE
GIELDA USD(§) ——EUR(€) ——CHF(f

50
WIG20 wzrdst o ok. 15% do poziomu ok. 2.744 pkt, co jest

najlepszym wynikiem od sierpnia 2008 r. GPW jest jedna
z najszybciej rozwijajacych si¢ gield w Europie. Najwickszym
wydarzeniem byl debiut firmy ubezpieczeniowej PZU (najwicksza
oferta publiczna w historii gieldy) oraz spétki energetycznej
Tauron, jak réwniez samej GPW. Sukcesem zakoriczyt si¢ program
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w
wn

publicznej prywatyzacji paristwowych przedsiebiorstw, ktéry
zachecit inwestoréw indywidualnych do ulokowania czesci swoich 30
oszczednosci na rynku papieréw wartosciowych. '

2,5

2,0
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zrédto: Narodowy Bank Polski, styczen 2011 r.

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE DYNAMIKA GEOWNYCH INDEKSOW GPW W WARSZAWIE

T WIG T WIG20 WIG BUDOWNICTWO
700

600
500
400
300
200

100 o~

0

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zrédto: Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie, styczen 201 | r. | stycznia 2005 r. = 100

illy CUSHMAN: | 20 LaT

I
458 WAKEFIELD. | " "ot 7



MARKETBEAT

WARUNKI INWESTYCY|NE

W 2010 r. w Polsce odnotowano ponad dwuipétkrotny wzrost
aktywnosci inwestycyjnej w poréwnaniu z 2009 r. Na polskim rynku
nieruchomosci komercyjnych zawarto transakcje o tacznej wartosci
ok. 2 mld EUR, co stanowi najwyzszy wynik od szczytu koniunktury
z lat 2006-2007.

Ubiegloroczny wysoki popyt na nowoczesne nieruchomosci
spowodowal wzrost ich cen, mierzonych stopa kapitalizacji
(yield). W poréwnaniu z rokiem 2009 w sektorach biurowym
i handlowym stopy kapitalizacji spadly do ok. 6,5%. W sektorze
magazynowym, dzicki duzej podazy atrakcyjnych obicktéw, utrzymaty
sie na poziomie ok. 8,5%.

W 2010 r. transakcje z udzialem polskich inwestoréw stanowily
jedynie 7,4% wartosci wszystkich podpisanych uméw — jest to jeden
z najnizszych wynikéw w Europie. Przyczynita si¢ do tego m.in.
stabos¢ polskiego rynku kapitalowego. W tym roku jedynie dwa
polskie fundusze dedykowane nieruchomosciom — BPH TFI FIZ
Nieruchomosci oraz PZU FIZ Nieruchomosci — byly aktywne.
Polacy wciaz ostroznie patrza na rynek inwestycyjny nieruchomosci
komercyjnych, o czym $§wiadczy m.in. nieudana subskrypcja drugiego
funduszu nieruchomosci nalezacego do TFI Arka.

Na rynku najlepszych nieruchomosci dominuja migdzynarodowe
grupy kapitatowe inwestoréw instytucjonalnych, takich jak Unibail-
Rodamco, IVG czy Union Investment. Wzrost cen nieruchomodci,
utatwiony dostep do kredytéw bankowych i rosnaca aktywnos¢
inwestoréw realizujacych strategic konserwatywna ograniczyly pole
dziatania inwestorom oportunistycznym, ktérzy w poszukiwaniu
nieprzecietnie wysokich stép zwrotu musieli przenies¢ sie na rynki
nieruchomosci o zwigkszonym ryzyku inwestycyjnym.

Ubiegloroczna wysoka aktywno$¢ inwestycyjna powinna utrzymaé
si¢ w 2011 r., co przefozy si¢ na dalsza, cho¢ najprawdopodobniej
marginalna, kompresj¢ stép kapitalizacji. Z uwagi na utrzymujaca si¢
niepewnos¢ co do stanu finanséw publicznych w Europie, powrdt do
koniunktury z lat 2006-2007 jest mato prawdopodobny.

B Wolumen [llPow. biurowe | Pow. handlowe [J|Pow. magazynowe Minne

6

5 -
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Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczen 2011 r.

NIERUCHOMOSCI BIUROWE

W 2010 r. rynek biurowy cieszyl si¢ wysokim zainteresowaniem
inwestoréw. W porédwnaniu z 2009 r. warto$¢ zawartych transakeji
wzrosta prawie o 75% i osiagnela poziom ok. 617 mln EUR.

Sprzedajacymi sa gléwnie deweloperzy, ktdrzy poprawe koniunktury
wykorzystali do uplynnienia czeéci nieruchomosdci ze swoich
portfeli. Fundusze inwestycyjne, ktére nabyly nieruchomosci
jeszcze w okresie koniunkrtury, nie sa obecnie zainteresowane ich
sprzedaza, oczekujac dalszego wzrostu cen.

Najwickszy udzial w ogdlnym wolumenie transakeji w 2010 r.
mialy podmioty niemieckie i austriackie (prawie 80%). Nalezy
réwniez odnotowaé aktywno$¢ hiszpadskiego funduszu Azora oraz
dwoch polskich funduszy zarzadzanych przez PZU oraz BPH.

Na warszawski rynek inwestycyjny powierzchni biurowych
nadal przypada blisko 80% wartosci wszystkich ubieglorocznych
transakcji. Mimo poprawy koniunktury rynki regionalne sa weiaz
kojarzone z wyzszym ryzykiem, ktére niewielu inwestoréw
chce podjaé.

Najwicksze transakcje 2010 r. to: zakup przez Union
Investment budynku Horizon Plaza w Warszawie za ponad
109 min EUR oraz sprzedaz Trinity Park III na rzecz SEB
za ok. 93 mln EUR. Najwazniejsza transakcja poza stolica byto
przejecie Grunwaldzki Center we Wroclawiu przez RREEF
za 76,5 mln EUR.

Poprawa koniunktury i wzrost popytu przetozyly si¢ na niewielki
spadek stop kapitalizacji do poziomu ok. 6,5% dla najlepszych
nieruchomo$ci w centrum Warszawy, ok. 7% poza centrum
i7,5% w gtéwnych miastach regionalnych. Przy stalym popycie na
najlepsze obiekty biurowe w stolicy mozna oczekiwad, ze rok 2011
przyniesie dalszy niewielki spadek stép kapitalizacji dla tego typu
projektéw o ok. 25 punktéw bazowych.
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NIERUCHOMOSCI HANDLOWE

Obserwowane w ostatnim kwartale 2009 r. ozywienie
na inwestycyjnym rynku nieruchomosci handlowych, w 2010 r.
zdecydowanie przyspieszylo. W 2010 r. zawarto umowy
o lacznej wartoéci prawie 1 mld EUR, najwyiszej od 2007 r.
Przyczynily si¢ do tego dobre wyniki polskiej gospodarki, wzrost
wydatkéw konsumpcyjnych oraz rosnace, w szybszym tempie niz
inflacja, wynagrodzenia.

Przelomowym wydarzeniem ubieglego roku bylo przejecie
za ok. 700 mln EUR przez Unibail-Rodamco europejskiego portfela
Simon Ivanhoe, obejmujacego migdzy innymi warszawskie centra
handlowe Arkadia oraz Wileriska, o wartosci ponad 400 mln EUR.
Byta to nie tylko najwicksza transakcja w sektorze handlowym,
ale i na calym rynku inwestycyjnym w Polsce.

Wsréd  najwigkszych ubiegtorocznych transakeji nalezy takze
wymieni¢ przejecie 75% udzialéw w poznariskiej Galerii Malta
przez amerykadski fundusz Heitman oraz zakup CH Jantar
w Stupsku za 92 mln EUR przez fundusz AEW. Z zainteresowaniem
inwestoréw spotkaly si¢ rézne rodzaje obiektéw handlowych,
takie jak wyzej wymienione galerie warszawskie, regionalne centra
handlowe (np. Galeria Pomorska w Bydgoszczy), ale tez mate
obiekty (np. Galeria Jeziorak w Ifawie czy Galeria Panorama
w Krasnymstawie).

Znaczny wzrost popytu na nieruchomosci handlowe przelozyt
si¢ na spadek stop kapitalizacji dla najlepszych obiektéw z 7,5%
w 2009 r. do nawet 6,5%. Ubiegloroczny wzrost cen nie byt
jednak réwnomierny. W przypadku starszych obiektéw w gorszych
lokalizacjach ich obecna cena moze by¢ wciaz atrakeyjna dla tych
inwestoréw, kt6érzy w zamian za ponadprzecigtna stopg zwrotu
gotowi sa zaakceptowaé wyzsze ryzyko inwestycji.

Prognozy wskazuja na utrzymanie si¢ wysokiej aktywnosci
inwestycyjnej. W pierwszym kwartale 2011 r. zostang sfinalizowane
miedzy innymi umowy sprzedazy portfela Carpathian, w tym
CH Promenada w Warszawie, ktére za 169,5 mln EUR zostanie
przejete przez fundusz Atrium European Real Estate.
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NIERUCHOMOSO MAGAZYNOWE

W 2010 r. na inwestycyjnym rynku nieruchomosci magazynowych
zawarto transakcje o tacznej wartosci ok. 215 mln EUR, co stanowi
najlepszy wynik od 2006 r. Wsrdd przyczyn tak duzej aktywnosci
nalezy wymieni¢ przede wszystkim wysoka podaz atrakcyjnych
nieruchomodci  przemystowych, wywazone oczekiwania cenowe
sprzedajacych, duze zainteresowanie ze strony kupujacych i wysoki
jednostkowy wolumen transakgji.

Duza podaz nowoczesnych nieruchomosci magazynowych byta
przede wszystkim zastugg amerykanskiego dewelopera Panattoni,
ktéry w 2010 r. uplynnit znaczna cze$¢ swoich zasobéw. W trzech
transakcjach o tacznej wartosci 165 mln EUR sprzedano w catym
kraju dziewig¢ parkéw magazynowych o tacznej powierzchni
najmu ok. 285.000 mkw. W najwickszej transakeji (91 mln
EUR) fundusz EPISO, zaloiony przez fundusze AEW oraz
Tristan Capital Partners, przejat parki magazynowe w Lodzi,
Poznaniu i Pruszkowie. Partnerem kapitalowym Panattoni
i dotychczasowym wspétwlascicielem tych nieruchomosci byt
Standard Life, ktéry kwartat pézniej kupit za 56 mln EUR kolejne
portfolio Panattoni, obejmujace magazyny w Teresinie, Garwolinie
i Robakowie.

Wsréd obiektéw sprzedanych w ubiegtym roku kilka byto
zrealizowanych w trybie built-to-suit. Deweloper Panattoni sprzedat
za 18 mln EUR centrum dystrybucyjne sieci spozywczej Intermarche
funduszowi Credit Suisse, a magazyn sieci Avon w Garwolinie

zostal nabyty przez brytyjski fundusz NBGI.

W przeciwieristwie do sektoréw biurowego oraz handlowego,
duzy wzrost aktywnosci inwestycyjnej na rynku magazynowym
nie przetozyt si¢ w przypadku najlepszych nieruchomosci na spadek
st6p kapitalizacji, ktdre utrzymaly si¢ na poziomie ok. 8,5%. Mimo
wickszego popytu, wzrost cen zostal zahamowany dzigki wysokiej
podazy atrakcyjnych obiektéw. Mozina oczekiwaé, ze podaz
w 2011 r. bedzie si¢ utrzymywa¢ na podobnym poziomie, co przy
popycie poréwnywalnym do ubieglorocznego powinno wplyna¢
na stabilizacj¢ cen.
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RYNEK W WARSZAWIE

Ubiegly rok okazat si¢ rekordowy w historii rynku warszawskiego pod
wzgledem wielkoéci wynajetej powierzchni brutto, przebijajac nawet
wynik z okresu boomu lat 2007-2008.

Wzrost zapotrzebowania na powierzchnie biurowe, przy jednoczesnym
wyraznym zmniejszeniu ilosci oddawanej powierzchni biurowej
zwigzanym z ograniczeniem finansowania projektéw, doprowadzit do
znacznej dysproporcji miedzy podaza a popytem. W 2010 r. popyt
przekroczyt podaz ponad dwukrotnie. Oczekuje si¢, ze w 2011 r.
podaz nadal pozostanie na niskim poziomie, co spowoduje spadek
ilosci pustostanéw oraz wzrost transakcyjnych czynszéw efektywnych.

PODAZ

Wielkos$¢ nowoczesnych zasobéw biurowych stolicy wynosi 3.435.830
mkw. W 2010 r. w Warszawie oddano do uzytku 16 budynkéw
biurowych o facznej powierzchni 188.000 mkw., co stanowi spadek
podazy o 29% w stosunku do 2009 r. Podaz utrzyma si¢ na
niskim poziomie takze w biezacym roku. W 2010 r. wigkszo§¢
powierzchni (85%) powstala poza centrum miasta, z czego az 77% na
potudniu, gtéwnie w rejonie Mokotowa i Stuzewca Przemystowego
oraz Ursynowa.

Najwicksze ukonczone projekty to dwie pierwsze fazy Poleczki
Business Park (45.000 mkw.) polozone na Okeciu oraz New City
(35.000 mkw.) na Mokotowie-Stuzewcu. W centrum oddano do
uzytku Zebra Tower (17.000 mkw.) oraz Wolf Marszatkowska
(11.050 mkw.). Na granicy Centralnego Obszaru Biznesu oraz Woli
powstat réwniez budynek Crown Square (17.000 mkw.).

W efekcie kryzysu banki zaostrzyly warunki finansowania
inwestycji komercyjnych. Deweloperom, ktérzy musza wynajaé
czg$¢ powierzchni, aby pozyska¢ finansowanie budowy, trudno
jest konkurowaé o najemcéw z tymi, ktdérych staé na spekulacyjne
rozpoczecie inwestycji ze $rodkéw wiasnych. Konsekwencja jest
spadek podazy oraz umocnienie pozycji deweloperéw z finansowaniem
whasnym.

POPYT

W 2010 r. wynajeto facznie 549.000 mkw., co stanowi wzrost
w poréwnaniu do 2009 r. az o 96%. Nalezy jednak podkresli¢,
ze tak wysoki wynik jest po czesci efektem realizacji transakeji najmu
wstrzymanych w roku 2009. Realna absorpcja powierzchni (popyt
netto) wyniosta blisko 180.000 mkw., co jest wynikiem o 33%
nizszym niz w rekordowym 2008 r., ale 0 55% wyzszym wzgledem
2009 r. Ilo§¢ powierzchni wynajetej w 2010 r. wzrosta o 22%
wzgledem $redniorocznego popytu brutto z okresu ostatnich 5 lat

(450.000 mkw.).

Na obiekty zlokalizowane w centrum Warszawy przypadt relatywnie
duzy udziat (33%) wynajetej powierzchni. Poza centrum najbardziej
popularne wéréd najemcéw byly budynki zlokalizowane w rejonie
Mokotowa i Stuzewca Przemystowego (45%), Ochoty i Wtoch (28%)
oraz zachodniej czesci Woli (14%).
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W minionym roku najwickszy udziat w rynku stanowily nowe umowy
najmu (58,5%), natomiast 35,5% transakcji zostalo zawartych
w wyniku renegocjacji. Zaledwie 1,2% popytu przypadfo na budynki
zrealizowane na potrzeby whasne. 4,8% zawartych transakeji najmu
dotyczylo ekspansji najemc6éw, przy czym wskaznik ten nie obejmuje
ekspansji realizowanych w ramach proceséw relokacji. Oznacza to,
ze faktyczny wspétczynnik wzrostu zapotrzebowania najemcéw jest
znacznie wyzszy.

Wyraznie zwickszyt si¢ udziat uméw typu pre-ler, ktéry po
gwattownym spadku do 2% z koricem 2009 r. w roku 2010 wzrést do
poziomu 11,5%. W sytuacji ograniczen podazy spekulacyjnej, udziat
uméw typu pre-let powinien systematycznie rosnaé. Zaledwie 1,6%
(8.700 mkw.) wszystkich transakcji stanowity umowy podnajmu.
Zdecydowang wigkszo$¢ (70,5%) popytu brutto generowaty umowy
dla powierzchni od 1.000 mkw., natomiast transakcje powyzej 3.000
mkw. stanowily az 41,6% catkowitego popytu brutto.
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POWIERZCHNIA NIEWYNAJETA

Po przefomie w popycie w drugiej potowie 2010 r., wskazniki
pustostanéw zaczely spadaé i obecnie $redni udzial powierzchni
niewynajetej wynosi 7,16% dla calej Warszawy. Zwickszajaca si¢
dysproporcja miedzy spadajacg podaza a rosnacym popytem wplynie
na dalszy spadek pustostanéw. Powierzchnia oddana do uzytku
w 2010 r. stanowita zaledwie 34% popytu brutto. Z korcem
2011 r. moze nastapi¢ powrdt do rekordowo niskich wspétczynnikéw
dostepnej powierzchni.

Na koniec 2010 r. w calej Warszawie bylo ok. 246.140 mkw.
niewynajetej powierzchni biurowej. Najnizszy wskaznik pustostanéw
(2%) dotyczyt dzielnic o najmniejszej podazy powierzchni
(prawobrzezna Warszawa) oraz najmniejszym popycie. W strefach
o najwiekszej koncentracji powierzchni biurowej, tj. w centrum (34%
zasobéw) oraz na Mokotowie (26% zasobdéw), stopy pustostanéw
wynosity odpowiednio 8,06% oraz 8,18%. Najwiccej pustostandéw
bylo w rejonie Ursynowa (14,82%), w wyniku oddania duzego
kompleksu Poleczki Business Park (45.000 mkw.), ktdrego wynajem
w 2010 r. jeszcze si¢ nie zakoriczyt.

CZYNSZE

Zachwianie réwnowagi miedzy popytem a podaza spowodowato
wzrost transakcyjnych stawek czynszowych zaréwno w centrum,
jak i poza centrum. Wyjsciowe stawki czynszu w najlepszych
lokalizacjach w centrum wzrosly do poziomu 24-26,5 EUR/mkw./
miesiac, natomiast najwyzsze czynsze bazowe w lokalizacjach poza
centrum mieszczg si¢ w przedziale 15,5-16,5 EUR/mkw./miesiac.

Srednie czynsze efektywne réwniez wzrastaja, jednoczeénie bardzo
sie réznicujac, w zaleznosci od klasy i skali budynku, wielkosci oraz
renomy najemcy, standardu i ekspozycji nieruchomosci. Réznice
stawek efektywnych obiektéw polozonych w tej samej dzielnicy
siggaja nawet 25% w zaleznosci od wyzej wymienionych parametréw.

W strefach o najwigkszej koncentracji powierzchni biurowej (Mokotéw
i centrum), $rednie czynsze efektywne w najlepszych lokalizacjach
wzrosty do poziomu 12-14 EUR/mkw./miesiac (Mokotéw) oraz
20-23 EUR/mkw./miesiac ($ciste centrum).

Dalszy spadek dostepnej powierzchni bedzie wplywal na wzrost
stawek czynszowych w obiektach istniejacych lub w trakcie budowy.
Alternatywa dla najemcéw szukajacych oszczednosci moga staé sie
umowy typu pre-let w obiektach planowanych.

Lokalizagja 0 bscze:rtrga,'?,{ o5y Lokacligggs nf 024" Cala Warszawa
Liczba budynkéw 99 276 375
Zasoby 1.151.920 m*> 2283910 m*>  3.435.830 m?
Powierzchnia niewynajeta 92.850 m? 153.290 m? 246.140 m?
Wskaznik pustostanow 8,0% 6,7% 7,16%
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Lokalizacja Centralny Obszar Biznesu  Lokalizagie Poza Centrum
€19-265 €14-165

€ 120 - 180 miejsce/mies. € 70 - 90 miejsce/mies.

€ 70 - 120 miejsce/mies.

“ I pot. 2011 r., prognoza

Czynsze bazowe (m?*mc)
Parking podziemny

Parking naziemny € 45 - 75 miejsce/mies.

Koszty eksploatacyjne €5 - 6,5 m/miesiac € 4 - 5,5 m¥miesiac
Kontrybucja finansowa
Aranzacja powierzchni

Zachety dla najemcy Zwolnienie z czynszu na:

3-6 miesigcy 4-8 miesiecy
Okres najmu 5-10 lat
Powierzchnie wspdlne 0-10% 0-5%
VAT 23%
Indeksacja EUR lub US CPI
Inne Gwarancja banku lub firmy macierzystej albo depozyt




MARKETBEAT

RYNKI REGIONALNE

KRAKOW

Krakowskie zasoby
wynoszg ok. 497.600 mkw., z czego wigkszo$¢ usytuowana jest
poza centrum miasta. W fazie realizacji znajduje si¢ obecnie

nowoczesnej powierzchni  biurowej

ok. 49.300 mkw. powierzchni biurowej. Budowane obiekty
to m.in.: I faza Bonarka4Business, II faza Centrum Biurowego
Azbud oraz II faza Quattro Business Park. Na realizacj¢ czeka
ok. 55.000 mkw. powierzchni biurowej w projektach, kt6re otrzymaty
juz pozwolenia na budowe. Wraz z poprawa koniunktury moga one
szybko wréci¢ na rynek. Wolumen transakeji w 2010 r. wynist
81.000 mkw., z czego ok. 47% stanowily umowy typu pre-ler.
Wskaznik pustostanéw osiggnat poréwnywalny do zesztego roku
poziom 10%. Czynsze wywotawcze ustabilizowaly si¢ na poziomie
13-15 EUR/mkw./miesiac.

WROCLAW

Wroclaw, drugi pod wzgledem wielkoéci rynek regionalny Polski,
cieszy si¢ duzym zainteresowaniem inwestoréw. Eaczne zasoby
nowoczesnej powierzchni biurowej wynosza ok. 389.200 mkw.,
z czego wigkszo$¢ zlokalizowana jest poza centrum miasta.
Najwickszy obszar koncentracji biurowej znajduje si¢ w zachodniej
czg$ci Wroclawia oraz wzdluz ulic Legnickiej i Strzegomskiej
w kierunku lotniska. Najwieksze projekty w realizacji to Sky Tower,
Green Towers oraz ostatni budynek w kompleksie Wojdyta Business
Park. Wiekszos¢ projektéw z pozwoleniami na budowe (ok. 95.000
mkw.), ze wzgledu na znaczne wyhamowanie rynku w 2009 r.,
nie weszla jeszcze w faze realizagji. Popyt w 2010 r. wynidst
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Wiecej informacji o rynku powierzchni biurowych w Polsce na stronie:

www.cwoffice.pl

ok. 43.000 mkw. Najwicksza podpisang transakcja bylo wynajecie
przez firme¢ IBM 9.300 mkw. w budynku Wojdyta Business Park.
Wroclaw jest jedynym biurowym rynkiem regionalnym, ktéry
odnotowal spadek wskaznika pustostanéw w ostatnim pétroczu;
wynidst on niecale 3,7%. Stawki wywotawcze czynszédw pozostaja
na poziomie 12-15 EUR/mkw./miesiac.

TROJMIASTO

Rynek nowoczesnych powierzchni biurowych w Tréjmiescie
szacowany jest na okoto 302.480 mkw. W drugiej potowie 2010 r. na
rynek dostarczono niespetna 8.500 mkw. Po oddaniu w I kwartale
2011 r. do uzytku kompleksu Allcon Park 3 (8.900 mkw.),
w budowie pozostanie ok. 36.400 mkw. powierzchni biurowej.
W 2010 r. wynajeto ok. 22.000 mkw., z czego 53% przypadlo na
nowe umowy, a 47% na renegocjacje wygasajacych kontraktéw.
Do najwigkszych transakcji zaliczy¢ nalezy przediuzenie umowy
najmu 9.045 mkw. w Baltic Business Center w Gdyni. Utrzymujacy
si¢ niski popyt spowodowal wzrost wskaznika pustostanéw
do 14%. Czynsze wywolawcze ksztaltuja si¢ na poziomie
13-15 EUR/mkw./miesiac.

KATOWICE

Zasoby powierzchni biurowej Katowic wynoszg blisko 262.700 mkw.
Sukcesywne dostarczanie na rynek nowoczesnych powierzchni
biurowych w ostatnich 3 latach przyczynito si¢ do podwyiszenia
jakosci zasobéw biurowych miasta (dotychczas dominowaly obiekty
o nizszym standardzie — klasa B). W 2010 r. ukorczono Centrum
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Biurowe Francuska (GTC) oraz Katowice Business Point (Ghelamco)
o lacznej powierzchni ok. 31.900 mkw. Obecnie w budowie
znajduje si¢ ok. 11.350 mkw. Z projekeéw planowanych, ktére
otrzymaly juz pozwolenia na budowe, nalezy wymieni¢ Silesia
Business Park I (Skanska Property Poland) oraz Steel Building
(Opal Property). W 2010 r. podpisano umowy na 18.500 mkw.
Najwicksza transakcjg byta umowa typu pre-ler na wynajem 5.849
mkw. Stosunkowo wysoka podaz dostarczona na rynek w ubiegltym
roku oraz utrzymujacy si¢ niski popyt znacznie podwyzszyly stope
pustostanéw, ktéra na koniec 2010 r. wyniosta 17,3%. Czynsze
wywolawcze utrzymaly si¢ na poziomie 12-15 EUR/mkw./miesiac.

POZNAN

Poznan, piaty pod wzgledem wielkosci regionalny rynek powierzchni
biurowych, dysponuje zasobami przekraczajacymi 245.950 mkw.
W drugiej potowie 2010 r. podaz zasility Malta Office Park E (Echo
Investment) oraz Willa Historica. W budowie znajduje si¢ obecnie
ok. 41.700 mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej migdzy innymi
w takich obiektach, jak Andersia Business Centre czy Murawa
Office Park (Aiga Investments). Obecnie wielu inwestoréw wciaz
czeka na poprawe koniunktury, w zwiazku z czym w planach jest
stosunkowo malo powierzchni (ok. 20.000 mkw.). Wolumen
transakcji na koniec roku wynidst ok. 18.200 mkw., z czego nowe
umowy stanowily 53%. Pomimo stabilnego poziomu czynszéw
wywotawczych (od II pot. 2009 r. w przedziale 14-16 EUR/mkw./
miesiac), do$¢ niski popyt sprawit, ze ilo§¢ powierzchni niewynajetej
wzrosla i na koniec 2010 r. wynosita ok. 12%.

LoDz

Szbste miejsce w rankingu miast regionalnych o najwickszych
zasobach powierzchni biurowych zajmuje Eédz. Eaczne zasoby
nowoczesnej powierzchni szacuje si¢ na 214.720 mkw. Rynek
ten charakteryzuje si¢ duza liczba budynkéw rewitalizowanych,
czgsto w doskonatej lokalizacji. Po oddaniu do uzytku w II pot.
2010 r. Sterlinga Business Park (Hines) oraz Przedzalni Braci
Muehle, w budowie pozostato zaledwie 12.530 mkw. nowoczesnej
powierzchni biurowej, obejmujacej Park Biznesu Teofiléw
(BZ WBK SA). W roku 2010 popyt osiagnal poziom 30.300
mkw., z czego az 80% stanowily nowe umowy. Najwicksza zawartg
transakcjg byla umowa Nordea AB na wynajem powierzchni
ok. 2.750 mkw. w Cross Point. Na koniec 2010 r. stopa pustostanéw
zblizyta si¢ do poziomu 23,3% i byla najwyzsza wéréd rynkéw
regionalnych. Sytuacja ta nie sktania deweloperéw do rozpoczynania
nowych inwestycji biurowych na duza skale (zaledwie 32.000 mkw.
planowanej powierzchni). Z drugiej strony stosunkowo duze zasoby
wolnej powierzchni biurowej oraz jedne z najnizszych na rynkach
regionalnych pozioméw czynszéw wywotawcezych (12-14 EUR/
mkw./miesiac) mogg okazaési¢ bardzo korzystne dla najemcéw. £odz,
ze wzgledu na swojg lokalizacje, dobre potaczenia komunikacyjne
z innymi regionami Polski oraz dostgpnos¢ wykwalifikowanej kadry,
postrzegana jest jako rynek bardzo atrakcyjny.
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Miasto 2010 (m?) C?E’L’jﬁfm@’}’frzg‘;s/e A “St"(i)ta”y
Woarszawa 3.435.830 14 - 26,5 7,16
COB 1.151.920 19 - 26,5 8
LPC 2283910 14-16,5 6,7
Krakéw 497.600 13-15 10
Wroctaw 389.200 12-15 3,7
Tréjmiasto 302.480 13-15 14
Katowice 262.680 12-15 17,3
Poznan 245.950 14-16 12
toédz 214.720 12 - 14 23,3
Ogodtem 5.348.460

Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczen 2011 r.
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W 2010 r. na polskim rynku nieruchomosci handlowych wciaz
odczuwalne byly skutki globalnego kryzysu finansowego. Decyzje
o wstrzymaniu znacznej liczby inwestycji, podjete pod koniec
2008 r., spowodowaly, ze w roku ubieglym roczna podaz spadta
do poziomu 560.000 mkw. powierzchni najmu brutto (GLA),
co stanowi jedynie 62% podazy z 2009 r. Ukoriczone projekty
zlokalizowane byly przede wszystkim w matych i $rednich
miastach, postrzeganych przez deweloperéw podejmujacych decyzje
inwestycyjne w okresie szczytu koniunktury gospodarczej, jako
atrakcyjne obszary do lokowania inwestycji. Najwicksze centra
handlowe otwarte w 2010 r. to: IKEA Port £6d7 faza II, Galeria
Victoria Watbrzych, Gemini Park Tarnéw, Galeria Mazovia Plock,
Galeria Sanowa Przemysl i Agora Bytom. Nowe projekty cechowata
réznorodno$¢ formatéw: ogromne regionalne centra handlowe
(IKEA Port £4dz), hipermarkety z matymi galeriami sklepéw
(Tesco Warszawa) oraz mniejsze centra handlowe, w ktérych
gléwnymi najemcami s3 supermarket, kino i wigksi najemcy
z sektora mody, zlokalizowane w $cistym centrum miasta (Agora
Bytom) badz na jego obrzezach (Galeria Mazovia Plock).

Obserwowane obecnie ozywienie na rynku inwestycyjnym, przy
ograniczonej podazy nowej powierzchni, zachecilo deweloperéw
do odmrozenia kilku zawieszonych na czas kryzysu projektow.
W Polsce w budowie znajduje si¢ blisko 850.000 mkw. GLA
z terminem ukoriczenia na lata 2011-2013. Do najwickszych
realizowanych obecnie centréw handlowych naleza: Galeria
Stoneczna Radom, Galeria Katowicka, Galeria Echo faza 1I
Kielce, Galeria Ostrovia Ostréw Wlkp. czy Millennium Hall
Rzeszéw. Wznowiono réwniez prace przy kilkudziesieciu duzych
projektach handlowych, ktére znajdowaly sie na réznym etapie
zaawansowania, w tym Felicity Lublin, Tesco Kabaty, Plejada
faza II Bytom, Alfa Grudziadz czy Nova Park Gorzéw Wikp.

PROGNOZY DLA NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH W ROKU 201 |
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GALERIA KABATY, WARSZAWA
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Jednoczesnie poprawita sie znaczaco sytuacja na rynku najmu.
Najwicksza aktywno$¢ wykazywali gléwni najemcy z sektora
mody. Sukces na rynku odniést TK Maxx, ktéry otworzyl swoje
sklepy w kilku nowych lokalizacjach, w tym w DT Wars Sawa
Junior w Warszawie. Najemcy z ostroznoscia podejmowali decyzje
dotyczace ekspansji i wynajmu, poprzedzajac je doglebng analizg
potencjalu danego rynku, konkurencji i projektu centrum
handlowego. Cho¢ wigkszo$¢ deweloperéw byta
do ustepstw, oferujac np. nizsze stawki czynszowe czy dodatkowe

sklonna

zachety w pakietach najmu, niewiele obiektéw mogto si¢ pochwali¢
100-procentowym wynajmem powierzchni w dniu otwarcia.
Wydtuzajace si¢ procesy komercjalizacji, wynikajace z powolnego
tempa rozwoju sieci handlowych, wplynety na wzrost wskaznika
pustostanéw w nowo oddawanych obiektach do poziomu 10-20%.
Na rynku obserwuje si¢ zatrzymanie tendencji spadkowej stawek
czynszowych, gtéwnie w najwiekszych miastach, charakteryzujacych
si¢ ograniczong dostepnoscia nowoczesnej powierzchni handlowe;j
na wynajem oraz niestabnacym zainteresowaniem najemcéw
najlepszymi obiektami.

PODAZ NOWOCZESNE] POWIERZCHNI HANDLOWE]
Centra handlowe Magazyny handlowe
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Na koniec 2010 r. w Polsce dziatalo 368 centréw handlowych,
liczacych facznie 7.180.000 mkw. powierzchni najmu brutto.
56,8% bylo zlokalizowane w o$miu najwickszych aglomeracjach,
a pozostale 43,2% w innych os$rodkach miejskich. Na podaz
skfadaly si¢ zaréwno duze centra regionalne, jak i mate lokalne oraz
rozbudowy istniejacych obiektéw. Do najwickszych centréw
handlowych oddanych w ubiegtym roku w Polsce naleza: IKEA Port
16dz faza II (70.000 mkw.), Victoria Walbrzych (47.000 mkw.)
i Gemini Park Tarnéw (41.000 mkw.). Otwarto réwniez wiele
mniejszych projektdw, takich jak: Galeria Jastrzebie, Galeria
Twierdza Klodzko, Pasaz Grodzki Jelenia Géra czy Galeria Rondo
Bochnia. Ukoriczone w 2010 r. centra handlowe zlokalizowane
sa przede wszystkim w miastach $redniej wielkosci i matych, jako
gléwnych obszarach aktywnosci deweloperéw. Z tacznie oddanych
405.000 mkw. powierzchni centréw handlowych (16 obiektéw)
jedynie 36,6% powstato w najwickszych aglomeracjach (5 obiektéw).

W latach 2011-2012 oczekiwany jest podobny jak w roku 2010
poziom podazy. Na koniec IV kwartatu 2010 r. w budowie
pozostawalo ok. 700.000 mkw. powierzchni centréw handlowych,
a kolejne 200.000 mkw. czekalo na wznowienie prac. Projekty
wcigz napotykaja na trudnosci z uzyskaniem finansowania,
w efekcie czego ich realizacja odwleka si¢ w czasie. Znaczacego
wzrostu rocznej podazy centréw handlowych w Polsce mozna sie
spodziewa¢ dopiero po 2013 r., o ile nie nadejdzie kolejne globalne
spowolnienie gospodarcze.

Na rynku zauwazalne jest silne zréznicowanie popytu
na powierzchnie handlowe. Najlepsze obiekty ciesza sie
niestabnacym zainteresowaniem. Obiekty drugorzedne, cheac
pozyska¢ najemcéw, musza stosowaé réznorodne zachety
w pakietach najmu. Sredni poziom pustostanéw nieznacznie rosnie,
na koniec 2010 r. utrzymywat sie w przedziale 1-5%. Zasadniczo
jednak popyt na lokale w centrach handlowych pozostaje
na zadowalajacym poziomie, a jego dynamika uzalezniona jest
obecnie od rozwoju duzych sieci handlowych z sektora odziezowego.
Mniejsi najemcy przyjeli bardziej ostrozng postawe niz w latach
ubieglych. Dotyczy to szczegblnie najemcéw odziezowych
w formatach sklepéw 100-150 mkw. Zauwazalny jest jednak
powrét na rynek marek, keére najbardziej odczuty skutki globalnego
kryzysu finansowego. Liczba nowych podmiotéw na rynku jest
niska, w 2011 r. powinny si¢ jednak pojawi¢ nowe marki w sektorze

buty i odziez sportowa oraz moda i akcesoria dla dzieci.

Najwyzsze czynsze w najlepszych centrach handlowych ksztattuja
si¢ na poziomie 75-80 EUR/mkw./miesiac w Warszawie i 40-45
EUR/mkw./miesiac w pozostatych aglomeracjach. Zmniejszenie
nowej podazy obserwowane w roku 2010, i prognozowane na lata
2011-2012, zahamowato spadkows tendencj¢ stawek czynszowych
na polskim rynku. Notowane jest jednak silne réznicowanie
si¢ czynsz6w migdzy obiektami pierwszorzednymi i drugorzednymi.
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CENTRA HANDLOWE W WYBRANYCH MIASTACH
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Réznicowanie oferty handlowej przy gléwnych ulicach polskich
miast przyczynia si¢ do wzrostu atrakcyjnosci tych lokalizacji
dla klientdéw, najemcéw oraz inwestoréw. Proces ten nastepuje
powoli, ale widoczne s juz pierwsze efekty zmian, szczegdlnie
w najwiekszych aglomeracjach.

Wazne wydarzenia na rynku w Warszawie w 2010 r. to m.in.
otwarcie sklepu H&M przy Nowym Swiecie oraz TK Maxx
i M&S w DT Wars Sawa Junior przy Marszatkowskiej, jak réwniez
salonu samochodowego firmy Ferrari w Centrum Bankowo-
Finansowym. Ponadto kilka lokali gastronomicznych przy Nowym
Swiecie zmienito najemcéw. Trwajaca obecnie budowa DT Wolf
Bracka oraz budynku biurowo-handlowego Braci Jabtkowskich
przy Chmielnej, a takie planowana modernizacja i rozbudowa
DT Smyk, z pewnoscia zmienia obraz stolecznych gtéwnych ulic
handlowych.

Nowe inwestycje prowadzone s3 réwniez przy gtéwnych ulicach
handlowych w innych miastach. W Katowicach realizowany
jest np. spektakularny projekt Galerii Katowickiej, w Szczecinie
Centrum Kaskada. W Lodzi, Krakowie czy Wroctawiu nastapity
wymiany niektérych najemcéw. W IV kwartale 2010 r. w $cistym
centrum Bytomia oddano do uzytku galeri¢ handlowa Agora, gdzie
znalazly sie nowe sklepy takich sieci, jak np. C&A, H&M, LPP,
a takze kino sieci Cinema City.

Stale zainteresowanie najemcéw lokalizacjami przy gléwnych
ulicach handlowych sprawia, ze $redni poziom pustostanéw
nie przekracza tam 5%. Miniony rok przyniést odwrécenie
lekkiego trendu spadkowego czynszéw notowanego w 2009 r.
Obecnie czynsze przy wigkszosci gltéwnych ulic handlowych
pozostaja stabilne, najwyzsze wartosci osiagane sa w Warszawie
(80-83 EUR/mkw./miesiac) i Krakowie (75-77 EUR/mkw./
miesiac). W pozostatych aglomeracjach stawki te ksztaltuja si¢ na
poziomie 57-59 EUR/mkw./miesiac (Katowice, Poznan), 35-49
EUR/mkw./miesigc (Wroctaw, Tréjmiasto) i 30-33 EUR/mkw./
miesiac (Szczecin, £6dZ).

NAJWYZSZE CZYNSZE PRZY ULICACH HANDLOWYCH IV KW. 2010
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Zrodto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, stycze 2011 r.

Sektor wielkopowierzchniowych sklepéw spozywczych rozwija
sic w Polsce w formie hipermarketéw, supermarketéw oraz
sklepéw dyskontowych. W korcu 2010 r. na rynku dziatalo
ponad 200 hipermarketéw, ulokowanych gléwnie w centrach
handlowych zaréwno w najwickszych aglomeracjach miejskich,
jak i w miastach $redniej wielko$ci. Do gléwnych graczy w segmencie
hipermarketéw naleza: Auchan, Carrefour, Real oraz Tesco. Sieci
hipermarketéw na polskim rynku, obok gléwnej dziatalnosci
biznesowej, prowadza réwniez dzialalno$¢ deweloperska w zakresie
budowy wlasnych obiektéw. W 2010 r. Auchan otworzyl nowy
obiekt w Gliwicach. Tesco zbudowato swéj sklep na warszawskiej
Pradze i planuje budowe duzego centrum handlowego na
Ursynowie; takze
obiektéw. Czynsze dla hipermarketéw ksztattuja si¢ na poziomie
6,5-8 EUR/mkw./miesiac.

Carrefour rozwaza budowe kolejnych

Wsréd kilku tysiecy supermarketéw dzialajacych na polskim
rynku mozna wymienié¢ placéwki o profilu podstawowym, ktérych
operatorami sa gtéwnie duze migdzynarodowe sieci spozywcze, takie
jak: Tesco, Carrefour czy Kaufland, oraz te o profilu delikatesowym,
prowadzone gltéwnie przez operatoréw krajowych, jak np. Alma,
Bomi, Piotr i Pawel czy Stokrotka (Delima). Supermarkety
rozwijaja ekspansje zardwno przez otwieranie wlasnych placéwek,
jak i wynajem lokali w centrach handlowych we wszystkich
miastach powyzej 30.000 mieszkaicéw, z wylaczeniem konceptéw
delikatesowych, ktére najchetniej lokuja sie jednak w najwiekszych
aglomeracjach. W 2010 r. otwarto m.in. sklepy: Piotr i Pawel w IKEA
Port £8dz, Delima w Plaza Suwatki oraz Spotem w Galerii Agora
w Bytomiu. Czynsze dla supermarketéw ksztattujg si¢ na poziomie
11-14 EUR/mkw./miesiac.

Najbardziej dynamicznie rozwijajacym si¢ segmentem rynku
wielkopowierzchniowych sklepéw spozywczych sa dyskonty (wzrost
0 20% w stosunku do 2009 r.). Niekwestionowanym liderem
pozostaje firma Jeronimo Martins, ktdéra prowadzi w Polsce ponad
1.600 sklepéw Biedronka. Czynsze dla dyskontéw spozywczych
ksztattujg si¢ na poziomie 5-7 EUR/mkw./miesigc.

HIPERMARKETY W POLSCE IV KW. 2010

Auchan Carrefour E.Leclerc Real Tesco
26 obiektow

58 obiektow 11%

25%

72 obiekty
33%

23%

53 obiekty
8%
19 obiektow

Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczen 2011 .



Sektor wielkopowierzchniowych sklepéw niespozywczych rozwija
sic w Polsce w formie obiektéw wolno stojacych, obiektéw
w kompleksach centréw handlowych i podmiejskich parkéw
handlowych. Gléwnymi najemcami sg sieci art. budowlanych,
meblowe, wyposazenia i dekoracji wnetrz, sportowe. Najwicksza
grupe sklepéw wolno stojacych (ponad 260) stanowia sklepy
z art. budowlanymi, wéréd keérych dominujaca pozycje zajmuja:
Castorama/Brico Depot, Leroy Merlin/Bricoman, OBI, Praktiker,
Nomi i Bricomarche. Silng grupa sklepéw sa réwniez sieci
meblowe i wyposazenia wnetrz, takie jak: IKEA, BRW, Komfort
czy Jysk. Ekspansje¢ na polskim rynku przyspieszyta sie¢ marketéw
sportowych Decathlon, ktéra otworzyla miedzy innymi sklepy
w aglomeracji warszawskiej (3), tréjmiejskiej (2) i w Lodzi (1).

Pionierem w zakresie parkéw handlowych w Polsce pozostaje
IKEA, ktéra w ciagu ostatnich 15 lat zbudowata cztery parki
handlowe (Targéwek, Janki, Bielany Wroclawskie i Matarnia).
Niestety w IV kwartale 2010 r. sie¢ zawiesila plany budowy nowego
parku w formie miasteczka handlowego na poznarnskim Franowie
(Bulwary Poznanskie). Wielkopowierzchniowe sklepy niespozywcze
lokuja si¢ réwniez w kompleksach centréw handlowych. Przyktadem
tego typu lokalizacji sg centra handlowe Auchan.

Na koniec IV kwartatu 2010 r. w Polsce wielkopowierzchniowe
sklepy niespozywcze zajmowaty blisko 2 mln mkw. powierzchni,
z czego jedynie 20% znajdowato si¢ w parkach handlowych.
Wsréd wielkopowierzchniowych sklepéw niespozywezych, oprécz
sieci Decathlon, w 2010 r. dynamiczng ekspansje kontynuowaly
Leroy Merlin (Legnica, Mikotéw, Warszawa) i Castorama (Bytom,
Warszawa). W minionym roku w Polsce otwarto réwniez kilka
niewielkich parkéw handlowych, m.in.: Blue Park w Przemyslu,
Batory Park w Bydgoszczy i Szadétki Park w Gdarsku.
W budowie pozostaje ponad 80.000 mkw. tego typu powierzchni,
a na zaawansowanym etapie planowania ponad 100.000 mkw.
Czynsze w parkach handlowych w koricu 2010 r. osiagnely
poziom 6,5-8 EUR/mkw./miesiac dla duzych powierzchni
i 7-9 EUR/mkw./miesiac dla powierzchni érednich.

SKLEPY Z MATERIALAMI BUDOWLANYMI IV KW. 2010

B Castorama / Brico Depot OBI Nomi

Leroy Merlin / Bricoman M Praktiker Bricomarche
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Zrodto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczen 2011 r.
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Rozwéj rynku centréw wyprzedazowych w Polsce jest Scisle
uzalezniony od rozwoju centréw handlowych oraz liczby sieci
handlowych. Obecnie na rynku dziata sze$é centréw wyprzedazowych
o facznej powierzchni 85.000 mkw., zlokalizowanych w aglomeracji
warszawskiej (Factory Ursus, Fashion House Piaseczno),
tréjmiejskiej (Fashion House Gdarisk), katowickiej (Fashion House
Sosnowiec), Wroclawiu (Factory Wroclaw) i Poznaniu (Factory
Lubor). Rynek ten zdominowany jest przez dwéch deweloperédw
— firme Neinver i The Outlet Company. Pierwsza z nich buduje
obiekty pod nazwa Factory oraz towarzyszace im parki handlowe

Futura, druga centra Fashion House.

W 2010 r. nie oddano do uzytku zadnego nowego obiektu,
rozpoczgto natomiast budowe jednej inwestycji — Factory
Modlniczka koto Krakowa o powierzchni 22.000 mkw.
Wsréd projektéw na zaawansowanym etapie planowania nalezy
wymieni¢ Factory Annopol w Warszawie i Factory Szczecin.
Na rynku pojawit si¢ réwniez nowy gracz, firma Echo Investment,
ktéry planuje budowe centrum wyprzedazowego Astra w Szczecinie.

Dzigki obserwowanej na rynku centréw wyprzedazowych
réwnowadze miedzy popytem a podaza, ilo$¢ pustostanéw
utrzymuje si¢ na poziomie 4-6%. Wigkszos¢ sieci handlowych,
decydujacych sie na wynajem lokali w centrach wyprzedazowych,
to przedsigbiorstwa oferujace odziez (280 sklepéw), odziez i sprzet
sportowy (55 sklepéw) oraz obuwie (50 sklepéw). Sg to zazwyczaj
sieci handlowe z duza liczba sklepéw i bogata oferty towaréw.

Poziom czynszéw za powierzchnie w centrach wyprzedazowych
w DPolsce plasuje si¢ w granicach 15-21 EUR/mkw./miesiac
wzaleznosci od lokalizacji, wielkoscisklepu ibranzy, jaka reprezentuje
najemca. W zwiazku z ograniczonym zainteresowaniem najemcéw
lokalami w centrach wyprzedazowych deweloperzy oferuja peten
wachlarz zachet i kontrybucji finansowych, co powoduje, ze czynsze
efektywne sa nawet 10-20% nizsze od czynszéw transakcyjnych.

CENTRA WYPRZEDAZOWE IV KW. 2010
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Zrédto: Dziat Wycen i Doradzewa Cushman & Wakefield, styczen 2011 r.
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SYTUACJA NA RYNKU

Rok 2010 przyniést na rynku powierzchni magazynowych wyniki
lepsze od oczekiwanych i to zaréwno pod wzgledem podazy, jak
i zawartych transakcji najmu. Zasoby powierzchni magazynowych
wyniosty 6,5 mln mkw. W 2010 r. do uzytku oddano ponad 300.000
mkw., co w porédwnaniu do roku poprzedniego oznacza spadek
o blisko 70%. Wysoka podaz w 2009 r. wynikata jednak z tego,
ze budowa oddawanych projektéw rozpoczela si¢ jeszcze w czasie
dobrej koniunktury gospodarczej. W 2010 r. wickszo$¢ nowej
powierzchni zostala wynajeta juz na etapie planowania inwestycji.

Niekwestionowanym liderem pozostaje Warszawa, ktdéra skupia
2,6 mln mkw. powierzchni (ok. 40%). Az 31% nowej powierzchni
oddano na Gérnym Slasku, ktéry zajmuje drugie miejsce pod
wzgledem wielkosci zasobéw. Na kolejnych pozycjach sa: Polska
Centralna, Poznand, Wroclaw, Krakéw, Tréjmiasto, Szczecin
oraz nowe lokalizacje na mapie powierzchni magazynowych —
Torun oraz Rzeszéw, gdzie powstaje pierwsza inwestycja
o powierzchni 32.500 mkw.

Na koniec 2010 r. w budowie pozostawato zaledwie 184.000 mkw.,
z czego niemal 80% zostalo zabezpieczone umowami najmu.
Poniewaz czes¢ deweloperéw podjeta decyzje o rozpoczeciu nowych
inwestycji, w drugiej polowie biezacego roku spodziewany jest
wzrost podazy. Warunkiem koniecznym do rozpoczecia budowy jest
jednak podpisanie uméw w formie pre-ler. Trudnosci z uzyskaniem
finansowania spowodowaly niemal catkowite zaprzestanie budowy
spekulacyjnej. Od 2009 r. nieustannie wzrasta zainteresowanie
najemcéw obiektami typu built-to-suit, ktdére poza dostosowaniem
specyfikacji technicznej do indywidualnych wymagan, oferuja
réwniez mozliwo$¢ realizacji obiektu w wybranej przez uzytkownika
lokalizacji. Inwestycje w tej formie niewatpliwie przyczynia si¢ do
rozwoju rynku powierzchni magazynowych w nowych lokalizacjach.

Popyt na powierzchni¢ magazynows przez caty 2010 r. utrzymywat
si¢ na stalym, stosunkowo wysokim poziomie (ok. 350.000 mkw.
w kazdym kwartale), co zaowocowalo rocznym wolumenem
transakcji na poziomie 1.419.000 mkw. (wzrost o blisko 86%
w poréwnaniu do 2009 r.). Nowe umowy najmu podpisano
na 903.000 mkw., renegocjacje uméw dotyczyly 516.000 mkw.
powierzchni. Najwiekszy poziom popytu utrzymat si¢ w Warszawie
(32% - wickszo$¢ transakcji zawarto w strefie podmiejskiej),
na Gérnym Slasku (31%), a takie w rejonie Polski Centralnej (13%).
Podobnie jak w latach ubieglych, zapotrzebowanie na powierzchnie
zglaszali przede wszystkim operatorzy logistyczni (ok. 38%) oraz
sieci sklepéw (14%).

Na koniec 2010 r. w Polsce znajdowalo si¢ blisko 980.000
mkw. niewynajgtej powierzchni magazynowej (15% zasobdw).
Najwyzszy wspétczynnik pustostandéw dotyczyl strefy podmiejskiej
Warszawy (ok. 22%) oraz Polski Centralnej (13,5%). W rejonach
z niska dostgpnoscia powierzchni magazynowej czynsze nominalne

utrzymaly si¢ na stabilnym poziomie wobec 2009 r. i wynosily
3-4 EUR/mkw./miesiac.

e T

E f,.rr‘a iy

B Operatorzy logistyczni [l Sieci sklepow [ ]
Art. elektroniczne [

I Art. spozywcze
Art. motoryzacyjne

Kosmetyki

Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, styczeri 2011 r.
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REGION WARSZAWSKI

Istniejace zasoby 2.611.000 m?
Zasoby w budowie 58.800 m?
Wskaznik pustostanow 19,3%
Wolumen transakg;ji 448.900 m?

Panattoni, ProLogis, SEGRO, MLP Group,

Gléwni N
SERR /IRy Europolis, PointPark Properties, Apollo-Rida

€ 4,5 - 5,8 m¥miesiac
€ 4,0 - 5,5 m¥/miesiac

€ 2,9 - 3,6 m¥miesiac
€ 2,1 - 3,2 m¥miesiac

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

ProLogis Park Teresin Viva Manufacturing 24.400 m?
Good Point |l CEDC Carey 16.500 m?
Panattoni Park Swiecice Danone 14.200 m?

Region warszawski obejmuje obszar w granicach administracyjnych
stolicy oraz przedmiescia stolicy w pasie od 12 do 50 km od centrum
miasta. Warszawa pozostaje najwickszym rynkiem magazynowym
w Polsce. W 2010 r. podaz wyniosta 70.000 mkw., co podniosto
zasoby do 2,61 mln. mkw.

Wolumen transakeji wzrést dwukrotnie w poréwnaniu do 2009 r.
i osiagnal poziom 448.900 mkw. Wigkszo$§¢ uméw zawarto
w strefle podmiejskiej (87%), popyt generowali gtéwnie operatorzy
logistyczni. Kluczowymi najemcami w strefie Warszawa miasto byty
firmy dystrybuujace dobra szybko zbywalne, artykuly medyczne
oraz artykuly biurowe i papiernicze. Wspétczynnik pustostanéw na
koniec 2010 r. w strefie miejskiej wynidst 8,9%. Znacznie wyiszy
byl w strefie podmiejskiej, przekroczyt 22%, co przyczynito si¢ do
nieznacznego spadku czynszéw w poréwnaniu do 2009 r. Czynsze
nominalne w strefie miejskiej pozostaly na poziomie sprzed roku,

4,5-5,8 EUR/mkw./miesiac.

. Roczna podaz - Warszawa okolice . Roczna podaz - Warszawa miasto

Roczny popyt - Warszawa okolice Il Roczny popyt - Warszawa miasto

600.000
500.000
400.000
£ 300.000
200.000

100.000

0
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zrédto: Dziat Wycen i Doradzewa Cushman & Wakefield, www.industrial pl, stycze 2011 r.

iy CUSHMAN & | 20 LaT
=2 WAKEFIELD. | =i

REGION GORNOSLASK]

Istniejace zasoby 1.183.000 m?

Zasoby w budowie 9.700 m?

Wskaznik pustostanow 12,2%

Wolumen transakgji 445.000 m?

@l ey ProLogis, Panattoni, SEGRO,
MLP Group

€ 3,0 - 3,5 m*miesiac
€ 2,7 - 3,0 m¥miesiac

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

BTS Gliwice/Panattoni Tesco 56.700 m?
ProLogis Park Bedzin I Carrefour 45.500 m?
ProLogis Park Dabrowa Fiege 36.500 m?

Goérny Slask to drugi co do wielkosci rynek powierzchni magazynowych
w Polsce. Na koniec 2010 r. zasoby wyniosty 1,18 mln mkw.,
co oznacza wzrost 0 94.000 mkw. w poréwnaniu do poprzedniego
roku. W drugiej potowie 2010 r. do uzytku oddano budynek dla sieci
sklepéw Tesco w Panattoni BTS Gliwice o powierzchni 56.700 mkw.
Byta to najwigksza transakcja w 2010 r. w Polsce.

Wolumen transakcji w 2010 r. wynidst 445.000 mkw., co oznacza
dwuipétkrotny wzrost w poréwnaniu do wyniku z poprzedniego
roku. Nowe umowy obejmowaly 247.000 mkw., co stanowi
55% wynajetej powierzchni. Najwickszy udzial w zawartych
transakcjach najmu zachowali operatorzy logistyczni (37%)
oraz sieci sklepédw (32%). Stopa pustostanéw na koniec 2010 r.
znacznie si¢ obnizyta (z 18,8% w 2009 r. do 12,2%), co przetozyto
si¢ na stabilizacje poziomu czynszéw. Rejon Gliwic cieszy sig
najwickszym zainteresowaniem najemcéw ze wzgledu na korzystne
pofozenie w poblizu planowanego wezta Soénica 1aczacego
autostrady Al i A4.
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Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, stycze 2011 r.
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REGION POLSKI CENTRALNE]

Istniejace zasoby 942.000 m?
Zasoby w budowie 3.300 m?
Wskaznik pustostanow 13,5%
Wolumen transakgji 180.200 m?

Panattoni, SEGRO, ProLogis, Emerson,
Europolis, AIB PPM, AlG/Lincoln

€ 2,9 - 4,0 m*miesiac
€ 2,0 - 3,2 m*miesiac

Gtéwni wynajmujacy

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Panattoni Park £6dz East Flextronics 21.600 m?
ProLogis Park Piotrkéw I Stock Polska 17.500 m?
ProLogis Park Rawa Wincanton 12.600 m?

Powierzchnia magazynowa w regionie Polski Centralnej koncentruje
si¢ gtéwnie w Lodzi, Strykowie, Piotrkowie Trybunalskim
oraz Rawie Mazowieckiej. W 2010 r. do uzytku oddano
jedynie 26.000 mkw. (czyli zaledwie 22% podazy z 2009 r.)
w dwdch tédzkich inwestycjach dewelopera Panattoni. Na koniec
grudnia 2010 r. zasoby wyniosty 942.000 mkw. W budowie
znajduje si¢ tylko hala dla malego biznesu o powierzchni
3.300 mkw. w Tulipan Park E6dz. Niezbedne do rozpoczecia
inwestycji stalo sie zabezpieczenie ich cze$ci umowami najmu
(pre-lease) jeszcze na etapie planowania projektéw.

Popyt zauwazalnie rosnie — w 2010 r. wynaj¢to 180.200 mkw.
(dwuipétkrotnie wigcej niz w 2009 r.). Wickszos¢ uméw (61%)
podpisano w ostatnim kwartale, w tym najwicksza transakcje na
tym rynku, ktdra zawart deweloper Panattoni na realizacje obiektu
typu built-to-suit (35.000 mkw.) dla firmy produkcyjnej. Czynsze
utrzymaly si¢ na poziomie z 2009 r. 2,9-4,0 EUR/mkw./miesiac.
Polska Centralna oferuje ok. 130.000 mkw. wolnej powierzchni
magazynowej, czyli ok. 13,5% zasob6éw regionu.

B Roczna podaz [ Roczny popyt
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Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, styczer 2011 r.
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REGION POZNANSK]

Istniejace zasoby 901.000 m?
Zasoby w budowie 45.100 m?
Wskaznik pustostandw 8,4%
Wolumen transakgji 157.000 m?

CLIP, Panattoni, ProLogis, SEGRO, PointPark
Properties, MLP Group

€ 3,0 - 3,6 m¥miesiac

€ 2,4 - 3,0 m¥miesiac

Gfoéwni wynajmujacy

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
PointPark Poznan PF Concept 23.000 m?
PointPark Poznan ND Polska 13.500 m?
ProLogis Park Poznan Il IBP Conex 13.400 m?

Poznanski rynek oferuje 901.000 mkw. nowoczesnej powierzchni
magazynowej. Gwattowny spadek popytu w 2009 r. spowodowat
odstapienie deweloperéw od budowy spekulacyjnej. W rezultacie
w 2010 r. do uzytku oddano 37.300 mkw. W budowie znajduje
si¢ ok. 45.100 mkw. powierzchni wynajetej w formie pre-ler
firmom: H&M, PF Concept, Neuca, Navo i Hendi. W 2010 r.
w stolicy Wielkopolski wynajeto ok. 157.000 mkw. powierzchni
magazynowej, czyli o ok. 54% wigcej niz w roku poprzednim.
Nowe umowy stanowily ok. 50% wolumenu transakeji. Wsréd
najemcéw przewazaja nadal operatorzy logistyczni, ze stalym
udzialem na poziomie 70%. Najwicksza transakcja w 2010 r.
byta umowa podpisana pomiedzy PointPark Properties
a PF Concept na realizacjc nowego obicktu o powierzchni
ok. 23.000 mkw. Wspédlczynnik pustostanéw na koniec roku
wyniést ok. 8,4%, czynsze nominalne lekko wzrosty do poziomu

3,0-3,6 EUR/mkw./miesiac.
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REGION WROCLAWSK]

Istniejace zasoby 610.000 m?
Zasoby w budowie 11.000 m?
Wskaznik pustostanow 13,1%
Wolumen transakg;ji 112.000 m?

Gtéwni wynajmujacy ProLogis, Panattoni, Tiner, Skalski
€ 3,0 - 3,9 m*miesiac

€ 2,4 - 3,0 m¥miesiac

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
ProLogis Park Wroctaw IV NYK Logistics 12.800 m?
ProLogis Park Wroctaw Kuehne & Nagel 11.900 m?
Tiner Logistic Park Pantos Logistic 10.600 m?

Na koniec 2010 r. zasoby magazynowe rynku wroclawskiego
wyniosty 610.000 mkw. Wigkszo$¢ powierzchni koncentruje sie
w miejscowosciach wzdtuz autostrady A4: Zérawina, Bielany
Wroclawskie, Nowa Wie§ Wroctawska oraz Katy Wroctawskie.
Po oddaniu obiektu magazynowego nr 2 w Panattoni Park
Wroctaw II, w budowie znajduje si¢ 11.000 mkw. (Parkridge
Business Centre). Deweloperzy planujacy ekspansje na wroctawskim
rynku uzalezniaja swoje inwestycje od podpisania umoéw

typu pre-lease.

Wolumen transakcji w 2010 r. wyniést ok. 112.000 mkw.
i byt poréwnywalny do tego z 2009 r. Do dyspozycji najemcéw
pozostaje obecnie ok. 80.000 mkw. wolnej powierzchni
magazynowej. Wspdtczynnik pustostanéw na koniec 2010 r.
wyniést 13,1% i byl o 3,5 punktu procentowego nizszy
w poréwnaniu do tego samego okresu roku poprzedniego.
Czynsze nominalne pozostaly na poziomie z II kwartatu 2009 r.,
3,0-3,9 EUR/mkw./miesiac.

B Roczna podaz [ Roczny popyt
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REGION TROJMIEJSK

Rynek tréjmiejski jest széstym najwiekszym rynkiem magazynowym
w DPolsce i oferuje ok. 120.000 mkw. nowoczesnej powierzchni.
Rok 2010 przynidst znaczne ozywienie. W drugiej potowie 2010 r.
do uzytku oddano dwa obiekty (I faza Panattoni Park Gdarsk
oraz I faza 7R Logistic) o lacznej powierzchni ok. 18.700 mkw.
Wsréd planowanych projektéw znajduje si¢ Pomorskie Centrum
Logistyczne (Goodman) — docelowo projekt bedzie oferowaé ponad
500.000 mkw. W 2010 r. wolumen transakcji wyniést 12.100
mkw., z czego 64% dotyczylo powierzchni w parku magazynowym
Panattoni Gdansk. Wspétczynnik pustostanéw wynidst 4,4% i byt
jednym z najnizszych w kraju. Czynsze pozostajg na wysokim

poziomie ok. 4 EUR/mkw./miesiac.

REGION KRAKOWSKI

Region stolicy Matopolski z zasobami nowoczesnej powierzchni
magazynowej na poziomie 68.000 mkw. jest najmniejszym
regionalnym rynkiem Polski. Drzicki potozeniu oraz dogodnym
potaczeniom komunikacyjnym z innymi miastami, krakowskie zasoby
ciesza si¢ duzym zainteresowaniem operatoréw logistycznych oraz sieci
spozywezych. W II kwartale 2011 r. planowane jest oddanie do uzytku
pierwszej fazy (ok. 13.800 mkw.) najwickszej inwestycji w regionie —
Krakéw Airport Logistic Centre firmy Goodman (ok. 150.000 mkw.).

W 2010 r. wynajgto 10.500 mkw. w formie uméw pre-ler
w budowanych obiektach firmy Goodman oraz 7R Logistic. Wskaznik
pustostanéw na koniec 2010 r. wynidst 10%, czynsze nieznacznie

wzrosly do poziomu 4,8 EUR/mkw./miesiac.

POZOSTALE REGIONY

Z pozostatych regionéw nalezy wymieni¢ Szczecin i Torun. Na koniec
2010 r. zasoby w tych lokalizacjach szacowano odpowiednio na
41.650 mkw. oraz 61.770 mkw. Catkowita powierzchnia magazynowa
Szczecina zlokalizowana jest w jedynym obiekcie ProLogis Park
Szczecin, oddanym do uzytku w 2008 r. Do dyspozycji potencjalnych
najemcéw pozostaje tam ok. 35.000 mkw.

W 2010 r. zasoby magazynowe Torunia powickszyly si¢ 0 30.000 mkw.,
ktére zostaly wybudowane dla firmy Cereal Partners w ramach
kompleksu Panattoni Park Torun. W chwili obecnej na toruriskim
rynku brak jest wolnej powierzchni do wynajecia. W 2010 r.
na magazynowej mapie Polski pojawit si¢ Rzeszéw z obiektem
magazynowo-produkcyjnym realizowanym dla firmy Zelmer przez
Panattoni (32.500 mkw.).

Wiecej informacji o rynku powierzchni magazynowych w Polsce na stronie:

www.industrial.pl
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MARKETBEAT

PRZEGLAD RYNKU

OGOLNA SYTUACJA NA RYNKU

W 2010 r. rynek mieszkaniowy w Polsce wyraznie sie ustabilizowat.
Wigksza dostepno$¢ kredytéw hipotecznych, rzadowe doptaty
do kredytéw mieszkaniowych oraz spadek cen przyczynily
sic do znacznego wzrostu popytu. Zachecit on deweloperéw
do powrotu do zarzuconych w okresie kryzysu projektéw.
Rozpoczgto realizacj¢ wielu nowych inwestycji mieszkaniowych,
zwracajac wicksza uwage na oczekiwania potencjalnych klientéw
zaréwno pod wzgledem wielkoéci mieszkan, ich standardu,
jak i oferowanej ceny.

Tendencja ta prawdopodobnie utrzyma si¢ w 2011 r., jednak przed
uczestnikami rynku stoi wiele wyzwani. Wdrozenie niekorzystnych
dla konsumentéw zmian w programie ,Rodzina na swoim” oraz
podniesienie stép procentowych przez Rade Polityki Pienigznej
moga negatywnie wplyna¢ na poziom sprzedazy.

PODAZ

W 2010 r. nastapito odwrécenie rosnacego trendu podazowego
obserwowanego w latach poprzednich. Do uzytku oddano ok.
136.000 mieszkan, czyli o 15% mniej niz w 2009 r. Najwigkszy
spadek — o ok. 26,8%, dotyczyl mieszkari wprowadzonych na rynek
przez deweloperéw i spéldzielnie mieszkaniowe (oddano blisko
58.400 lokali, co stanowi 43% wszystkich mieszkan wprowadzonych
na rynek w 2010 r.). Zmniejszenie podazy jest spowodowane
m.in. tym, ze wigkszo$¢ inwestycji ukoriczonych w ubiegtym roku
rozpoczynano w okresie stagnacji rynkowej, kiedy mozliwosci
pozyskania finansowania dla nowych projektéw byly zdecydowanie
mniejsze, a popyt na mieszkania drastycznie spadt. Deweloperzy
ograniczyli inwestycje, realizujac tylko takie projekty, ktére mialy
duzg szans¢ powodzenia.

Oznaka ozywienia na rynku mieszkaniowym w Polsce jest rosnaca
liczba budowanych lokali. W stosunku do 2009 r. w ubieglym roku
odnotowano wzrost liczby rozpoczetych projektéw mieszkaniowych
o ok. 10,6%. Najwickszy wzrost dotyczyl inwestycji deweloperskich
— o ok. 42,2%, co pozwala prognozowa¢, ze rok 2011 przyniesie
wysoka, poréwnywalna z rokiem 2008, liczbe mieszkar w ofercie.
To skutek stosunkowo dobrej sytuacji gospodarczej, poprawy
kondycji finansowej deweloperéw, a przede wszystkim wysokiego
i w miarg stabilnego popytu spowodowanego utatwionym dostgpem
do kredytéw hipotecznych. O ile taczna liczba wydanych pozwolen
na budowe spadta w 2010 r. 0 2,2% w poréwnaniu do 2009 r., to
sami deweloperzy uzyskali ich o blisko 8,2% wigce;.

POPYT

W 2010 r. wzrést popyt na mieszkania w Polsce. Najwicksze
firmy deweloperskie sprzedaly blisko 50% wigcej lokali niz rok
wezesniej. W 2011 r. dynamika sprzedazy powinna pozostaé
na dotychczasowym poziomie lub nieznacznie wzrosnaé. Popyt
nadal bedzie uzalezniony gléwnie od polityki kredytowej bankéw,
wysokosci stép procentowych oraz zmian w programie rzadowym
,Rodzina na swoim”.
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GLOWNE CECHY RYNKU

[l Podaz ogétem

Inwestycje deweloperéow

Pozwolenia na budowe ogétem

Pozwolenia na budowe dla deweloperow

300.000
250.000

200.000

Liczba lokali

150.000

100.000

50.000

0
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zrédito: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, GUS, styczen 2011 r.

PODAZ MIESZKAN
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Giéwnym  czynnikiem ksztaltujacym  popyt na rynku PROGNOZY DLA RYNKU MIESZKANIOWEGO
mieszkaniowym w Polsce jest dostepnos¢ kredytéw hipotecznych. : ; :

L. . . . . Podaz Liczba ofert na rynku Popyt Poziom cen
Drzigki poprawie na rynku pracy, utrzymujacemu si¢ wzrostowi
gospodarczemu oraz wzmozonej konkurencji migdzy bankami liczba Warszawa
udzielanych kredytéw w 2010 r. znacznie wzrosta. Wprowadzenie p | p p |

w zycie w ubiegltym roku, przygotowanej przez Komisj¢ Nadzoru Krakbw
Finansowego, ,Rekomendacji T”, ktdrazaostrzyta kryteria udzielania
kredytéw hipotecznych, nie wplynglo negatywnie na liczbg
przyznawanych kredytéw. Banki zmodyfikowaly swoja polityke
m.in.: obnizajac marze, rezygnujac z prowizji, a takze wydhuzajac

Whroctaw

okres splaty kredytu. Przelozylo si¢ to na wigksza liczbe udzielonych )
pozyczek. Jednak koszty kredytéw moga wzrosnaé, co zwigzane Poznan
jest z wprowadzeniem w styczniu biezacego roku podwyzki stdp

procentowych i kolejnymi jej zapowiedziami na 2011 r. p——

N N NN
N N NN

Co piaty kredyt hipoteczny jest obecnie realizowany w ramach
rzadowego programu ,Rodzina na swoim”, ktérego celem
jest wsparcie rodzin przez Skarb Padstwa w splacie naleznych
odsetek. Planuje si¢ jednak wprowadzenie zmian do programu,
ktére prawdopodobnie ogranicza realizowany w jego ramach

tédz

7 ©

NN N NN
N I R K

zakup mieszkan (m.in. wykluczenie lokali pochodzacych z rynku CECHY WYBRANYCH RYNKOW
wtdrnego, obnizenie wspéteczynnika pozwalajacego na okreslenie
maksymalnej ceny metra kwadratowego lokalu, ktéra uprawnia do 16.000
skorzystania z doplaty).

Y p t}’) 14.000
Najbardziej poszukiwanym przez nabywcéw typem m.ieszkania 12,000 Warszawa 8.200°
w 2010 r. byly gotowe lub bedace na ukodczeniu dwu- 5
i trzypokojowe lokale o powierzchni 40-60 mkw. £ 10.000
z tzw. segmentu popularnego. % 8.000 Krakéw 7.100°

;: 6.000
CENY % ' Poznar 5700 Wrockaw 6.300°
W 2010 r. utrzymata si¢ tendencja spadkowa cen z 2009 r., § 4000 Cdafek 5.900°
cho¢ tempo ich obnizania bylo znacznie wolniejsze. Jednak 2.000
. . L . e todz 4900

oferta mieszkaniowa wcigz jest niedostosowana do mozliwosci
finansowych nabywcéw. 0 2000 4000 6000 8000 10000  12.000
W drugiej potowie 2010 r. deweloperzy powrécili do stosowania Podaz (lokale)
réinego rodzaju promocji cenowych i zachqt: bezp{atnych miejsc Zrédio: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczeri 2011 r. * $rednia cena (PLN/m?)
parkingowych, komérek lokatorskich czy bonéw podréznych.
Jest to obecnie jedyny szybki sposéb na przyciagniccie klientéw OSIEDLE IMAGINARIUM WARSZAWA

do nowo rozpoczynanych inwestycji, a przede wszystkim sprzedazy
pustostandw z lat poprzednich.

W 2011 r. ceny mieszkad nie powinny sie znaczaco zmienié.
Jedynie w przypadku gotowych lokali, o najbardziej poszukiwanych
metrazach, mozna spodziewal si¢ kilkuprocentowego wzrostu.
Natomiast po wprowadzeniu zmian w programie ,Rodzina
na swoim” przewiduje si¢ niewielki spadek cen w budownictwie
popularnym, tak aby znaczaca liczba mieszkad mogta by¢ nadal
nim objeta. Deweloperzy prawdopodobnie obniza takze ceny lokali
o najwickszych metrazach w inwestycjach oddanych do uzytku
w poprzednich latach.

,|||| \ CUSHMAN & | 20 LaT
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Sytuacja na rynku hotelowym w 2010 r. wyraznie si¢ poprawita
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Jest to jednak efekt niskiego
poziomu, z ktérego startowal rynek, w zwiazku z czym nie mozna
méwi¢ o bardzo dobrym roku dla branzy. Poprawa sytuacji
byla szczegélnie widoczna w III kwartale 2010 r., kiedy to poza
podniesieniem si¢ wskaznikéw oblozenia, nastapil réwniez wzrost
$rednich cen (ADR). Chociaz dla klientéw wciaz jednym z gtéwnych
czynnikéw decydujacych o wyborze hotelu byta cena, znaczacy wzrost
popytu na ustugi umozliwit podniesienie stawki za pokd;.

W 2011 r. mozna oczekiwaé dalszego wzrostu koniunktury na rynku
hotelowym. Czynnikiem pobudzajacym popyt na ustugi $wiadczone
przez hotele powinno by¢ przejecie przez Polske w drugiej potowie
br. prezydencji w Unii Europejskiej. Wedlug szacunkéw w samej
Warszawie zarezerwowano juz w zwiazku z pobytem urzednikéw
unijnych kilkadziesiat tysiecy noclegdw. Poza stolica, w czterech
innych wybranych miastach: Sopocie, Wroctawiu, Krakowie
i Poznaniu, odbywac si¢ beda unijne spotkania i konferencje. Znajdzie
to bezposrednie przetozenie na przychody hoteli nie tylko z ustug
konferencyjnych, ale réwniez noclegowych czy gastronomicznych.
Pozytywny wplyw na sytuacje branzy hotelarskiej bedzie miat
takze wzmozony ruch biznesowy zwiazany z przygotowaniami
do organizacji Euro 2012.

PODAZ

Polska baza hotelowa obejmuje obecnie 1.904 skategoryzowane hotele,
dysponujace ok. 188.910 miejscami noclegowymi w ok. 94.940
pokojach. W stosunku do roku 2009 liczba wszystkich pokoi i miejsc
noclegowych wzrosta o ok. 6,5%. Przewazajg hotele trzygwiazdkowe
(860) i dwugwiazdkowe (624). Na 10 tys. mieszkaicéw Polski
przypada ok. 25 pokoi (50 miejsc noclegowych), co stanowi wzrost
o 2 pokoje i 4 miejsca noclegowe w stosunku do 2009 r., jednak nadal
jest to najnizszy wynik w Unii Europejskiej. W podziale na regiony
kraju wskazniki te sg najnizsze na LubelszczyZnie — odpowiednio 7,6
i 14,4, najwyzsze za$ w Matopolsce — 40 i 82,8.

PRZYROST POLSKIE] BAZY HOTELOWE|] W ROKU 2010

[ liczba pokoi [l liczba miejsc noclegowych liczba hoteli
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Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczen 2011 r.
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W 2010 r. na polskim rynku oddano do uzytku 124 skategoryzowane
hotele, czyli o 18 obiektéw wiecej niz w 2009 r. Oferujg one
ponad 11.120 miejsc noclegowych w ok. 5.500 pokojach (wzrost
odpowiednio 0 6% i 7% w poréwnaniu z rokiem poprzednim). Nowo
powstate hotele to przede wszystkim obiekty trzy- i dwugwiazdkowe.
Regionami, w kedrych zostalo skategoryzowanych najwigcej hoteli,
byt Slask i Matopolska (16 obicktéw). Z kolei w wojewddztwie
mazowieckim i podlaskim podaz hoteli wzrosta zaledwie o 2 nowe
obiekty. W 2010 r. ponad dwadziescia hoteli zmienito kategorie,
a blisko 30 utracito prawo do postugiwania si¢ nazwa hotel.

Nowym zjawiskiem bylo obnizenie przez nicktdre hotele oficjalnej
kategoryzacji obicktéw na wniosek samych wlascicieli/operatoréw,
w celu poszerzenia grupy klientéw docelowych. Hotele najwyzszej
kategorii odczuly bowiem skutki spowolnienia gospodarczego
zwigzanego miedzy innymi z ograniczeniami przez firmy wydatkéw
na podréze stuzbowe, konferencje czy szkolenia. Niektdre firmy
wprowadzaly wewnetrzne regulaminy, zgodnie z kedrymi nie mozna
byto dokonywa¢ rezerwacji w hotelach pigciogwiazdkowych. Na ogét
nie mialo to ekonomicznego uzasadnienia, gdyz ceny osiagane przez
biznesowe hotele cztero- i pigciogwiazdkowe w ostatnich dwéch latach
praktycznie si¢ zrownaly. Na zmiang oficjalnej kategoryzacji swojego
hotelu w Warszawie, z pigciu do czterech gwiazdek, przy utrzymaniu
wysokiego standardu $wiadczonych ustug zdecydowal si¢ jeden
z najbardziej uznanych migdzynarodowych operatoréw: Hilton.
Marka Hilton International klasyfikuje hotel do kategorii upper
upscale 1 jest gwarantem $wiadczenia ustug hotelowych na wysokim
poziomie. W 2010 r. w Gdansku zostal oddany do uzytku drugi
hotel tej marki w Polsce, a w styczniu biezacego roku mialo
miejsce otwarcie pierwszego hotelu Hilton Garden Inn w Krakowie.
Inne migdzynarodowe grupy hotelowe, ktére powickszyly baze
hoteli swoich marek w Polsce w 2010 r., to Vienna International
(hotel Angelo w Katowicach) oraz Best Western (hotele w Rzeszowie
i Katowicach). Swéj pierwszy hotel w Polsce otworzyt w Toruniu
uznany operator sieci hoteli ekonomicznych: B & B, natomiast
w Bydgoszczy powstat kolejny Holiday Inn.

STAN POLSKIE] BAZY HOTELOWE] W ROKU 2010

[ liczba pokoi ] liczba miejsc noclegowych liczba hoteli
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HILTON GARDEN INN, KRAKOW

Mimo spowolnienia gospodarczego rozwdj bazy hotelowej nie zostal
wstrzymany. Wciaz oddaje si¢ do uzytku nowe obiekty, jednak
ich liczba jest nizsza niz oczekiwano w zwiazku z organizacja Euro
2012. Ograniczenie kredytowania kapitalochtonnych inwestycji
hotelowych z jednej strony uniemozliwito realizacje¢ wielu projektéw.
Jednak z drugiej strony wprowadzenie przez banki obostrzen
dotyczacych przedstawienia rzetelnego biznesplanu, ktéry pozwala
na weryfikacje zasadnosci i optacalnosci inwestycji, miato pozytywny
efekt. Realizowane inwestycje hotelowe, szczegdlnie te wymagajace
wysokich nakladéw, sa bowiem na ogdt duzo lepiej zaprojektowane
funkcjonalnie i dostosowane do potrzeb rynku pod wzgledem
standardu, wielkosci i zakresu §wiadczonych ustug. Poprawia si¢ zatem
jakos¢ polskiej bazy hotelowej.

STAN BAZY HOTELOWE) W ROKU 2010

Liczba miejsc

u— i g L e
mieszkancow
dolnoslaskie 215 10.216 20.445 71,1
kujawsko-pomorskie 101 3.900 7.465 36,1
lubelskie 4?2 1.630 3.099 14,4
lubuskie 70 2.672 5.106 50,5
todzkie 8l 4.629 8.669 342
matopolskie 281 13.222 27.360 82,8
mazowieckie 177 15.332 29.900 57,1
opolskie 34 884 1.756 17,1
podkarpackie 104 3.007 6.057 28,8
podlaskie 21 1.300 2.589 21,8
pomorskie 142 7.205 14.678 65,7
$laskie 168 9.037 18.056 38,9
$wietokrzyskie 70 2.632 5.338 42,1
warminsko-mazurskie 95 5213 10.866 76,1
wielkopolskie 208 7919 15.520 45,1
zachodniopomorskie 95 6.140 12.004 70,9
Polska 1.904 94.938 188.908 49,5

Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczen 2011 .
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PROJEKT HOTELOWY STARA WINIARNIA, GDANSK
L =

W 2011 r. powstanie okolo 100-120 nowych hoteli (przyrost
poréwnywalny do tego z lat 2009-2010). Miegdzynarodowe grupy
hotelowe juz obecne na polskim rynku planuja dalsza ekspansje.
Poza hotelem Hilton Garden Inn w Krakowie, zapowiedziano

otwarcie kolejnego obiektu tej marki w Rzeszowie. Louvre
Hotels planuje otwarcie Hotelu Premier Classe i kolejnego juz
Campanile we Wroctawiu; sie¢ B & B wchodzi na rynek warszawski.
Prawdopodobnie powstang pierwsze obiekty marki Super 8 nalezacej
do grupy hotelowej Wyndham. Aktywno$¢ operatoréw hoteli
ekonomicznych (Louvre, B & B, Wyndham) jest odpowiedzia
na stale zainteresowanie markowymi budzetowymi obiektami,
ktére gwarantuja niska ceng za relatywnie wysoka, przewidywalna
jakos¢ $wiadczonych ustug. Wsrdd uznanych lokalnych operatoréw
na uwage zastuguje Qubus. Kolejne hotele tej sieci rozpoczna
dziatalno$¢ w Rzeszowie, Bielsku-Biatej i Poznaniu.

PRZYROST BAZY HOTELOWE)] W ROKU 2010

Wojewédztwo Liczba hoteli Liczba pokoi L,izzct/):ggqvi?:;
dolnoslaskie 1 408 830
kujawsko-pomorskie 5 277 554
lubelskie 6 164 370
lubuskie 6 208 374
té6dzkie 7 242 445
matopolskie 16 487 I.115
mazowieckie 2 172 359
opolskie 7 148 314
podkarpackie 13 343 680
podlaskie 2 146 310
pomorskie 11 486 960
$laskie 16 1.059 2.196
$wietokrzyskie 5 108 270
warminsko-mazurskie 7 294 622
wielkopolskie 6 763 1.319
zachodniopomorskie 4 200 405
Polska 124 5.505 11.123

Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, styczen 2011 .
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MARKETBEAT

DZIAL WYCEN | DORADZTWA CUSHMAN & WAKEFIELD

Dzial Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield przygotowuje i dostarcza klientom rzetelne informacje dotyczace rynku nieruchomosci
komercyjnych w Polsce z uwzglednieniem sektora biurowego, handlowego, mieszkaniowego, hotelowego oraz przemystowo-magazynowego.
Nasze doradztwo obejmuje analiz¢ i ocen¢ obecnych jak i przewidywanych warunkéw rynkowych. Stosujac wypracowane przez nas
analityczne metody obliczania ryzyka i korzysci, wspieramy naszych klientéw w okre$laniu wyzwar i szans wynikajacych ze zmieniajacej si¢

sytuacji rynkowej.

Nasze ustugi w zakresie wycen dotycza okreslenia wartosci nieruchomosci:

® dla portfeli nieruchomosci, w tym hoteli ® na potrzeby obnizenia rocznej oplaty z tytutu uzytkowania

B na potrzeby umowy kupna-sprzedazy wieczystego

B na potrzeby wniesienia aportu ® na potrzeby ustalenia wysokosci odszkodowania (wywtaszczenie)
B na potrzeby zabezpieczenia kredytu na nieruchomosci B na potrzeby okre§lenia wartoéci poniesionych nakladéw

B dla celéw ksiggowych lub sprawozdari finansowych ® dla celéw obnizenia optaty adiacenckiej

B dla celé6w ubezpieczeniowych ® w celu obnizenia renty planistycznej

® na wewngtrzne potrzeby klienta

Wykonujemy wyceny wedlug standardéw polskich — PESRM i mig¢dzynarodowych — TEGoVA oraz RICS (Red Book), ktére spelniaja
standardy IVS.

PORTALE CUSHMAN & WAKEFIELD

www.cwinvestment.pl

przedstawia ponad tysiac najwigkszych i najbardziej prestizowych obiektéw
komercyjnych z polskiego rynku biurowego, handlowego, magazynowego
oraz hotelowego, w tym nieruchomosci przeznaczone na sprzedaz.
Uzytkownicy serwisu mogg takze skorzysta¢ z profesjonalnego kalkulatora
inwestycyjnego.

www.cwoffice.pl

poswigcony jest powierzchniom biurowym w Polsce. Portal oferuje
szczegblowe informacje dotyczace kilkuset obiektéw biurowych
w najwickszych miastach Polski: w Warszawie, Krakowie, Katowicach,
Poznaniu, Lodzi, Wroctawiu, Tréjmiescie i Szczecinie.

www.industrial.pl
poswigcony jest rynkowi nieruchomosci magazynowych. W serwisie
mozna znalezé informacje na temat wszystkich parkéw logistycznych

w Polsce.

www.cwprojectmanagement.pl
zawiera szczegblowe informacje o ofercie dziatu zarzadzania projektami.
Umozliwia klientom zestawienie ustug i ich wstepna wycene.

www.cwassetmanagement.pl

przedstawia pelng ofert¢ ustug dziatu Asset Management. Uzytkownicy
serwisu maja m.in. dostep do szczegbtowych danych dotyczacych portfela
nieruchomosci zarzadzanych przez dziat.
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Cushman & Wakefield jest wiodaca na $wiecie firma $wiadczacy ustugi
doradcze na rynku nieruchomosci komercyjnych. Zostata zatozona
w 1917 r. i obecnie zatrudnia ponad 13.000 pracownikéw w 230
biurach w 60 krajach.

W Polsce firma Cushman & Wakefield obecna jest od 1991 r.
Obstugujemy migdzynarodowe firmy i korporagje, instytucje finansowe,
deweloperdéw, przedsiebiorcéw, podmioty sektora paristwowego oraz
male i $rednie firmy. Dostarczamy zintegrowane rozwiazania przez
aktywne doradztwo, realizacje inwestycji oraz zarzadzanie w imieniu

L)

wynajmujacych, najemcéw, inwestoréw na kazdym etapie procesu
powstawania i eksploatacji nieruchomosci.

Cushman & Wakefield Polska Sp. z o.0. wdrozyta i stosuje
system zarzqdzania jakoscig ISO 9001:2008 sprawdzony
przez TUV SUD.
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DANE KONTAKTOWE

Partner,

Dyrektor Zarzadzajacy
Richard Petersen

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
richard.petersen@eur.cushwake.com

Associate, Dyrektor Grupy
Rynkoéw Kapitatowych
Wojciech Pisz

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
wojciech.pisz@eur.cushwake.com

Jlly CUSHMAN &
445" WAKEFIELD.

Global Real Estate Solutions

Cztonek Zarzadu, Associate,
Dyrektor Dziatu Wycen

i Doradztwa

Jerzy Dobrowolski

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
jerzy.dobrowolski@eur.cushwake.com

Associate, Dyrektor Dziatu
Zarzadzania Projektami
Tomasz Daniecki

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
tomasz.daniecki@eur.cushwake.com

Aby uzyskac wiecej informacji, prosimy
o kontakt z Dziatem Marketingu:
Cushman & Wakefield Polska Sp. z o.o.

Metropolitan, Plac Pitsudskiego |
00-078 Warszawa, Polska
Tel. +48 22 820 20 20

www.cushmanwakefield.com

poland.marketing@eur.cushwake.com

Partner, Dyrektor Dziatu
Powierzchni Biurowych
Richard Aboo

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
richard.aboo@eur.cushwake.com

Dyrektor Dziatu

Asset Management

Michat Skalinski

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
michal.skalinski@eur.cushwake.com

Partner, Dyrektor Dziatu
Powierzchni Handlowych
Piotr Kaszynski

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
piotr.kaszynski@eur.cushwake.com

Associate Director,
Dyrektor Dziatu Marketingu
Iwona Skalska

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
iwona.skalska@eur.cushwake.com

Partner, Dyrektor Dziatu
Powierzchni Magazynowych
na Europe Srodkowo-Wschodnia
Ferdinand Hlobil

WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
ferdinand.hlobil@eur.cushwake.com

Associate Director, Dyrektor
Dziatu Personalnego

Dorota Skowronska
WARSZAWA

Tel.: +48 22 820 20 20
dorota.skowronska@eur.cushwake.com

Niniejszy raport zawiera informacje ogoélnodostepne, a firma Cushman & Wakefield wykorzystata je przy
zatozeniu, Ze s3 one prawdziwe i kompletne. C&W nie przyjmuje zadnej odpowiedzialnosci w przypadku, gdyby
informacje te okazaty si¢ nieprawdziwe lub niekompletne, ani nie skfada zadnych o$wiadczen ani zapewnien,
wyraznych lub dorozumianych, co do prawdziwosci lub kompletnosci informacji zawartych w niniejszym raporcie.

Raport moze zawiera¢ btedy lub pominigcia, a ceny, warunki najmu lub inne warunki moga ulec zmianie lub by¢
wycofane bez zawiadomienia. Raport moze podlega¢ szczegdlnym warunkom w zakresie publikacji informaciji,
ustanawianym przez osoby trzecie. Dokfadne informacje przydatne przy podejmowaniu decyzji w zakresie
nieruchomosci zamieszczone sa w czesci Knowledge Center na stronie www.cushmanwakefield.com/knowledge.

© 2011 Cushman & Wakefield. Wszelkie prawa zastrzezone.



